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“Mai dire che un prodotto non c’è oppure è terminato, ma proporre sempre 
un’alternativa”: è questo il diktat impartito al personale di vendita di Zara, azienda 
ammiraglia del gruppo spagnolo Inditex ed emblema del fast fashion nel mondo, che ha 
sviluppato un modello di business di grande successo, basato sull’elevato turnover dei 
prodotti moda, sulla rapidità di risposta alle esigenze del mercato e sulla strategicità del 
punto vendita come luogo di incontro e comunicazione con il cliente, “sovrano” 
assoluto di tutta l’organizzazione. 
L’oggetto di questa tesi è proprio la descrizione del modello di business 
implementato da Zara, attraverso l’analisi delle peculiarità del settore moda e delle 
modalità con cui il brand spagnolo ha saputo adattarsi al contesto mutevole e trarne  
opportunità di profitto, ma senza trascurare una visione critica che evidenzia anche 
rischi e svantaggi ad esso collegati. 
Il lavoro è costituito da quattro capitoli e si divide essenzialmente in due sezioni: 
la prima ha natura teorica e passa in rassegna brevemente le principali argomentazioni 
sul tema del business model, molto dibattuto in letteratura e sempre al centro 
dell’interesse di professionisti e accademici; la seconda parte invece ha natura 
applicativa e si concentra sul case study Zara. 
Il primo capitolo della tesi fornisce una panoramica generale e  sintetica che trae 
origine dalla consistente letteratura sul concetto di business model. Dopo una breve 
riflessione sull’evoluzione di tale concetto e della sua rilevanza nel tempo, si 
propongono le principali definizioni fornite dai vari studiosi e si individuano le diverse 
linee di analisi secondo cui il modello di business può essere inteso: come strumento di 
classificazione, di comunicazione, come veicolo per l’innovazione. Inoltre si analizza la 
relazione che il business model ha con il concetto di strategia e il ruolo che esso può 
svolgere nel processo di creazione di valore. 
Il secondo capitolo descrive gli elementi costitutivi del modello di business, 
secondo due approcci diversi: statico, che considera il business model come insieme di 
attività, e dinamico, che valorizza le interrelazioni tra le componenti. Una visone di 
sintesi tra i due approcci è fornita poi attraverso il Framework RCOV, un modello di 
riferimento che costituisce anche un utile strumento di rappresentazione del business 
model attraverso le sue caratteristiche principali, cioè risorse, competenze, 
organizzazione e proposta di valore. 
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Con il terzo capitolo si passa all’analisi del caso Zara. In particolare in questa 
sezione vengono analizzati prima l’evoluzione storica, la struttura organizzativa e il 
profilo strategico del gruppo a cui il brand spagnolo appartiene, Inditex, che negli anni 
e soprattutto grazie al contributo di Zara, è diventato uno dei principali retailer a livello 
mondiale e ha raggiunto un’espansione internazionale che l’ha portato ad essere 
presente  in 88 paesi con oltre 6600 punti vendita. Successivamente l’oggetto di analisi 
si sposta specificamente su Zara, con una descrizione del posizionamento competitivo e 
della sua strategia, effettuando un confronto con i suoi principali concorrenti e cercando 
di evidenziare gli elementi distintivi che determinano il suo vantaggio differenziale. 
Dopo un breve richiamo ai caratteri principali del fast fashion, modello 
commerciale e distributivo molto attuale e adatto ad affrontare le criticità dell’industria 
della moda e del quale Zara è un esempio molto rappresentativo, l’ultimo capitolo si 
dedica principalmente alla descrizione del business model dell’azienda spagnola. Si 
tratta di una struttura flessibile e integrata verticalmente, che vede il cliente come centro 
di riferimento principale dell’organizzazione e si articola in una serie di elementi 
costitutivi strettamente interrelati: il punto vendita, l’attività di design, progettazione e 
fabbricazione e l’innovazione logistico-distributiva. Ci si concentra in particolare 
sull’aspetto distributivo e logistico e quindi sull’attenta gestione strategica della suppy 
chain, che insieme allo spiccato orientamento al cliente, costituisce la base principale 
del successo internazionale di Zara. La tesi si conclude con un’analisi SWOT che pone 













Capitolo 1. Il modello di business: definizioni e livelli di analisi (cenni) 
 
 
L'evoluzione dell'economia mondiale legata a drivers importanti come la 
globalizzazione, la deregolamentazione e l’innovazione tecnologica hanno 
profondamente modificato il gioco competitivo e il tradizionale equilibrio tra cliente e 
fornitore, con evidenti riflessi nel campo della strategia. 
 Le imprese hanno imparato ad analizzare il loro ambiente, a definire il loro 
posizionamento, a sviluppare vantaggi differenziali sia a livello di business che a  
livello corporate e a rendere tali vantaggi sostenibili rispetto alle minacce e alle sfide 
competitive. Diversi approcci teorici, come la teoria dell'organizzazione industriale, la 
resource-based view, le dynamic capabilities e la teoria dei giochi, hanno aiutato 
ricercatori e professionisti a comprendere le dinamiche concorrenziali e hanno fornito 
indicazioni su come le aziende dovrebbero definire le loro strategie (CASADESUS-
MASANELL & RICART, 2010). 
 Oggi i clienti dispongono di numerose possibilità di scelta, sono maggiormente 
informati e i loro bisogni diventano sempre più variegati: in questa situazione la logica 
guidata dal lato dell’offerta tipica dell’era industriale non risulta più praticabile. Le 
aziende devono essere maggiormente orientate al cliente e rivalutare la loro proposta di 
valore per trarre vantaggio da questi cambiamenti strutturali, quindi impegnarsi 
costantemente nell’implementazione e nell’innovazione1 del modello di business. In 
estrema sintesi esso indica la logica di creazione e distribuzione di valore al cliente ed 
evidenzia l’architettura di ricavi, costi, e profitti aziendali (TEECE, 2010).2 
In questo capitolo cercheremo di analizzare parte della corposa letteratura sul 
tema del modello di business, indicando le principali definizioni e gli svariati punti di 
vista secondo cui può essere osservato questo concetto così ampio e polivalente, che 
non ha ancora trovato una collocazione precisa e univoca. 
 
                                                          
1
 Casadesus-Masanell e Ricart (2010) individuano due importanti cambiamenti ambientali alla base delle 
recenti innovazioni nei modelli di business: i progressi nell’ICT e l’esigenza di imprese socialmente 
motivate (CASADESUS-MASANELL, R., AND RICART, J.E.  - From Strategy to Business Models and 
onto Tactics. Long Range Planning, 43, 195-215). 
 
2
 “In short, a business model defines how the enterprise creates and delivers value to customers, and then 
converts payments received to profits. To profit from innovation, business pioneers need to excel not only 
at product innovation but also at business model design, understanding business design options as well as 




1.1 Il concetto di modello di business e la sua rilevanza nel tempo 
 
Il concetto di business model è comparso nella letteratura manageriale a partire 
dagli anni Novanta, soprattutto con l'avvento di Internet, dell’e-commerce e della 
knowledge economy e da quel momento si è diffuso sempre più all’interno di 
pubblicazioni, libri ed articoli in riviste specializzate.  
Negli ultimi due decenni si è spesso abusato del termine “business model”, che è 
diventato di uso comune nell’imprenditoria, nella letteratura e persino nei media. In 
realtà questo concetto non ha un fondamento teorico preciso nelle scienze economico-
aziendali ed esiste una divergenza di opinioni tra studiosi e professionisti in merito al 
suo significato; inoltre il modello di business viene spesso male interpretato e confuso 
con altri termini tipici della letteratura manageriale, come per esempio la strategia 
(DASILVA & TRKMAN, 2013). 
Quindi nel corso del tempo si sono susseguite diverse definizioni di business 
model e il termine è stato citato in numerose riviste di management. A tal proposito si 
segnalano due importanti ricerche svolte allo scopo di quantificare l’utilizzo del termine 
“business model” negli articoli di management in un determinato periodo di tempo:  
 la ricerca di Ghaziani e Ventresca3 (2005), che hanno analizzato gli anni 
dal 1975 al 2000; 
 la ricerca di Amit, Zott and Massa4 (2011), i quali si sono concentrati sul 
periodo tra il 1975 e il 2009. 
Ghaziani e Ventresca (2005) hanno svolto la loro ricerca avvalendosi del 
supporto del database ABI/INFORM
5
 e hanno rilevato che nei venticinque anni 
considerati, il termine “business model” era stato citato 1729 volte in articoli 
specialistici diversi; di questi solo 166 si riferivano al periodo 1975-1994, i restanti 
1563 (cioè il 90,4%) erano stati pubblicati negli anni successivi. 
                                                          
3
 GHAZIANI, A. AND VENTRESCA, M.J. (2005) - Keywords and cultural change: Frame analysis of 
business model public talk, 1975-2000”.  Sociological Forum, 20 (4), 523-559 
4
 ZOTT, C., AMIT, R. AND MASSA, L. (2011) - The business model: recent developments and future 
research. Journal of Management, 37 (4), 1019-1042 
 
5
 ABI/INFORM è uno dei database aziendali più completi sul mercato; è stato progettato per studenti e 
docenti delle scuole di business e offre le più recenti informazioni commerciali e finanziarie per i 




Zott, Amit e Massa (2011) hanno condotto una ricerca simile alla precedente 
utilizzando il database EBSCO Business Source Complete
6
, con alcune differenze: 
hanno esteso l’analisi fino al 2009 ed hanno operato una distinzione tra pubblicazioni 
accademiche e pubblicazioni giornalistiche. La loro analisi ha rilevato che nel periodo 
considerato il termine “business model” era stato menzionato in 8062 documenti, dei 
quali 1202 erano articoli pubblicati in riviste accademiche. 
Le seguenti figure mostrano graficamente i risultati delle due ricerche citate. 
 
Figura 1. Risultati della ricerca di Ghaziani e Ventresca 
 
Fonte: elaborazione da Ghaziani e Ventresca (2005) 
 
Figura 2. Risultati della ricerca di Zott, Amit e Massa
 
Fonte: Zott, Amit, Massa (2011) 
                                                          
6
 EBSCO è la banca dati di ricerca nel settore economico più diffusa ed utilizzata al mondo, presenta oltre 
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Entrambe le ricerche portano ad affermare che l’interesse verso il concetto di  
business model è esploso nei quindici anni successivi al 1995. In particolare la seconda 
ricerca evidenzia il minor sviluppo degli articoli accademici (PAJ: articles published in 
academic journals) rispetto a quelli non accademici (PnAJ: articles published in non 
academic journals). Sono state fornite diverse spiegazioni alla crescita esponenziale 
nell’utilizzo del termine business model: come già evidenziato, si tratta di una serie di 
concause che si alimentano a vicenda, come l’avvento di Internet, lo sviluppo dei 
mercati emergenti e la crescita di industrie e organizzazioni basate sulle tecnologie post-
industriali (ZOTT, AMIT, MASSA, 2011). 
Nonostante il notevole uso-abuso del termine business model che professionisti, 
consulenti e ricercatori hanno fatto negli anni, esiste una discrepanza tra l’ampio 
interesse dimostrato verso tale concetto e la poca chiarezza in merito al suo significato 
(DASILVA & TRKMAN, 2013).  
Accanto alle numerose pubblicazioni che forniscono varie definizioni di 
business model diverse tra loro per ambito di riferimento e focus concettuale, ce ne sono 
altre che, pur trattando il tema, non ne danno una definizione. Massa, Amit e Zott hanno 
infatti evidenziato come, delle pubblicazioni oggetto della loro analisi, solo il 44% 
fornisce una definizione esplicita del concetto, ad esempio elencando i suoi elementi 
costitutivi; la parte rimanente invece dà per scontato il suo significato (ZOTT, AMIT, 
MASSA, 2011).  
Quindi se da un lato abbiamo una ricca letteratura che offre punti di vista 
differenti, dall’altro essa genera una confusione generale che non consente di giungere 
ad una definizione di business model accettata universalmente, ma basata piuttosto sul 
confronto con altri concetti e sull’analisi empirica7 (LAMBERT & DAVIDSON, 2013). 
La prima definizione esplicita di modello di business è quella di Timmers: “un’ 
architettura di prodotti, servizi e flussi informativi; una descrizione dei vari attori, dei 
loro ruoli e dei loro potenziali benefici 
8
(TIMMERS, 1998). 
                                                          
7
 “Like the concept of strategy, there is no universal consensus on what a business model actually is. 
However it is becoming clear that it is a multifaceted concept the meaning of which is being settled 
through its comparison to other concepts such as strategy and its use in empirical research. The 
conceptualisations, and therefore definitions, vary depending on the purpose for which the concept is 
being used and the theoretical perspective of the researchers” (LAMBERT & DAVIDSON, 2003, pp. 
669-670). 
8
 The business model is “an architecture of the product, service and information flows, including a 
description of the various business actors and their roles; a description of the potential benefits for the 
various business actors; a description of the sources of revenues” (TIMMERS, 1998, p. 4). 
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Durante l’ultima decade numerosi contributi in letteratura hanno fornito le più 
disparate definizioni del concetto di business model, al quale si è fatto riferimento ad 
esempio come modello strutturale (AMIT & ZOTT, 2001), come sistema di attività 
interdipendenti che oltrepassano i confini della singola azienda (ZOTT & AMIT, 2010), 
come descrizione di ruoli e relazioni tra consumatori, clienti, alleati e fornitori (WEILL 
& VITALE, 2001), come “storia” che descrive il funzionamento dell’azienda 
(MAGRETTA, 2002), come set di attività finalizzate alla creazione di un valore 
superiore per il cliente (AFUAH, 2004), o ancora come logica di creazione, 
distribuzione e cattura del valore (OSTERWALDER & PIGNEUR, 2009). 
Per maggiore chiarezza, si propone un confronto trasversale tra alcune delle 
definizioni indicate, che si distinguono per l’ambito di riferimento (la singola impresa o 
l’intera rete del valore) e per il focus concettuale (le attività svolte dalla singola impresa 
o la creazione di valore). 
Figura 3. Confronto tra diverse definizioni di business model 
CONCEPTUAL 
FOCUS 
                                             
                                                        SCOPE 




Zott and Amit (2010, p. 216) 
“. . .a system of interdependent 
activities that transcends the focal 
firm and spans its boundaries. The 
activity system enables the firm, in 
concert with its partners, to create 
value and also to appropriate a 
share of that value” 
 
Afuah (2004, p. 9) 
“A business model is the set of which 
activities a firm performs, how it performs 
them, and when it performs them as it 
uses its resources to perform activities, 
given its industry, to create superior 
customer value (low-cost or differentiated 





Weill and Vitale (2001, p. 34) 
“A description of the roles and 
relationships among a firm’s 
consumers, customers, allies, and 
suppliers that identifies the major 
flows of product, information, and 
money, and the major benefits to 
participants”. 
 
Osterwalder and Pigneur (2009, p. 14) 
“A business model describes the rationale 
of how an organization creates, delivers, 
and captures value”. 
Fonte: elaborazione da LAMBERT & DAVIDSON, 2013 
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Nella tabella seguente cerchiamo di riassumere le principali definizioni di 
modello di business che si sono susseguite nel corso del tempo. 












Amit & Zott, 
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The business model is “an architecture of the product, service and information flows, 
including a description of the various business actors and their roles; a 
description of the potential benefits for the various business actors; a description of the 
sources of revenues” (p. 2). 
 
The business model depicts “the content, structure, and governance of transactions 
designed so as to create value through the exploitation of business opportunities” (2001: 
511). Based on the fact that transactions connect activities, the authors further evolved 
this definition to conceptualize a firm’s business model as “a system of interdependent 
activities that transcends the focal firm and spans its boundaries” (2010: 216). 
 
The business model is “the heuristic logic that connects technical potential with the 
realization of economic value” (p. 529). 
 
 
Business models are “stories that explain how enterprises work. A good business model 
answers Peter Drucker’s age old questions: Who is the customer? And what does the 
customer value? It also answers the fundamental questions every manager must ask: 
How do we make money in this business? What is the underlying economic logic that 
explains how we can deliver value to customers at an appropriate cost?” (p. 4). 
 
 
A business model is a “concise representation of how an interrelated set of decision 
variables in the areas of venture strategy, architecture, and economics are addressed to 
create sustainable competitive advantage in defined markets” (p. 727). It has six 
fundamental components: Value proposition, customer, internal 
processes/competencies, external positioning, economic model, and personal/investor 
factors. 
 
Business models “consist of four interlocking elements, that, taken together, create and 
deliver value” (p. 52). These are customer value proposition, profit formula, key 
resources, and key processes. 
 
 
“A business model is . . . a reflection of the firm’s realized strategy” (p. 195). 
 
 
“A business model articulates the logic, the data and other evidence that support a value 
proposition for the customer, and a viable structure of revenues and costs for the 
enterprise delivering that value” (p. 179). 
 
        Fonte: elaborazione da ZOTT, AMIT, MASSA, 2011 
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Un’utile rappresentazione del business model è quella fornita all’interno del BM 
Background Paper (IIRC
9
, 2013), che ne evidenzia anche la collocazione nell’ambito 
della realtà organizzativa e l’impatto sulla creazione di valore. 
Figura 5. Rappresentazione del modello di business 
    
   Fonte: http://integratedreporting.org/wp-content/uploads/2013/03/Business_Model.pdf 
 
Il modello di business viene definito in questo documento come "il sistema 
scelto di inputs, attività, outputs e outcomes che mira alla creazione di valore nel breve, 
medio e lungo termine" (BM Background Paper, 2013, p.1). 
In particolare risulta rilevante la distinzione tra: 
 outputs, intesi nel senso classico di prodotti realizzati e servizi forniti, 
 outcomes, intesi come conseguenze interne ed esterne delle attività e dei 
risultati dell’organizzazione, che hanno un impatto sociale sulla 
collettività. 
Ai fini dell’implementazione del modello di business l’organizzazione dovrebbe 
quindi innanzitutto identificare i fattori chiave (ad esempio finanziamenti, infrastrutture, 
materie prime, capitale umano e intellettuale, sociale e relazionale) prestando attenzione 
a come questi si collegano a opportunità e rischi, strategia e  prestazioni. Il cuore del 
business model è rappresentato dalle attività che consentono la conversione degli inputs 
in outputs; attività che possono comprendere la pianificazione, la progettazione e la 
                                                          
9
 The International Integrated Reporting Council is a global coalition of regulators, investors, companies, 
standard setters, the accounting profession and NGOs. The coalition is promoting communication about 
value creation as the next step in the evolution of corporate reporting. The IIRC’s mission is to establish 
integrated reporting and thinking within mainstream business practice as the norm in the public and 
private sectors. (http://integratedreporting.org/the-iirc-2/) 
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fabbricazione di prodotti o lo sviluppo di competenze specialistiche e di conoscenze per 
la fornitura di servizi. L’organizzazione dovrebbe infine individuare prodotti e servizi 
chiave e spiegare i risultati principali che emergono dalle attività. I risultati possono 
essere sia interni che esterni all'organizzazione e richiedono di solito la considerazione 
di tutta la catena del valore. 
La valutazione dei risultati desiderati rispetto ai livelli attuali di performance e 
agli obiettivi strategici potrebbe richiedere una modifica del modello di business scelto, 
coerentemente con la vision aziendale e le risorse disponibili e tenendo conto 
dell’insieme di rischi e opportunità collegati alle varie alternative. 
La considerazione di questi molteplici aspetti consente all’organizzazione di 
avere una visione più ampia della creazione di valore e aiuta a chiarire gli impatti 
positivi e negativi sul capitale finanziario, produttivo, intellettuale, umano, relazionale, 
sociale e naturale. 
 
L’analisi della vasta letteratura sul tema del modello di business consente di 
individuare alcune linee guida per schematizzare i molteplici punti di vista secondo cui 
questo concetto così ampio può essere inteso e interpretato: 
 Modello di business come strumento di classificazione 
 Modello di business come strumento di comunicazione 
 Modello di business come veicolo per l’innovazione 
 Modello di business come riflesso della strategia 
 Modello di business e creazione di valore 
Su ognuno di questi aspetti ci soffermeremo nei paragrafi successivi. 
 
 
1.2 Modello di business come strumento di classificazione 
 
Uno dei molteplici ruoli che il modello di business può assolvere è sicuramente 
quello di fornire uno strumento utile a descrivere e classificare i business, come indicato 
da Baden-Fuller e Morgan nel loro articolo “Business Models as Models”10.  
                                                          
10
 BADEN-FULLER, C. AND MORGAN, M.S. (2010) - Business models as models. Long Range 




In questo senso il modello di business opera a un livello intermedio tra due poli 
opposti, ovvero la specificità delle modalità organizzative e dei comportamenti adottati 
nella realtà dalle singole aziende, e la generalità delle teorie che studiano e descrivono 
tali comportamenti (come per esempio la teoria economica della massimizzazione dei 
profitti).  
La funzione classificatoria dei modelli di business racchiude allora due nozioni 
distinte: quella di scale models, cioè rappresentazioni generiche e semplificate di oggetti 
reali, che ne catturano solo alcuni aspetti essenziali, e quella di role models, cioè casi 
reali da osservare.
11
 Quando si parla di modelli di business infatti essi vengono spesso 
direttamente collegati al nome di aziende specifiche, che simboleggiano una particolare 
forma di comportamento. Dunque si può far riferimento ad un reale caso aziendale 
emblematico – il business model di McDonalds o di South West Airlines- oppure ad una 
breve descrizione generica – “il modello del franchising” o “il modello delle compagnie 
aeree low cost”.  
E’ evidente che le aziende non si comportano tutte allo stesso modo, né sono 
totalmente differenti, ma è possibile individuare alcuni tratti salienti che le accomunano 
e consentono prima di individuare determinate tipologie e poi di classificare e 
raggruppare le singole aziende osservate a seconda delle tipologie descritte. Questo è 
possibile proprio grazie alle caratteristiche del concetto di business model, che non è né 
troppo generale né troppo dettagliato e quindi fornisce “generiche tipologie di 
comportamento nettamente distinte fra loro” (BADEN-FULLER & MORGAN, 2010, 
p.159). Non esiste un numero definito di tipologie individuabili e di classificazioni, ma 
diverse possibilità in base allo sviluppo di nuove idee, nuove osservazioni ed esperienze 
di business. Ogni possibile classificazione ha un suo scopo e si concentra su particolari 
caratteristiche. Ad esempio l’economia industriale nella prima metà del secolo scorso ha 
sviluppato modelli e classificazioni di business legati alla concentrazione del settore e 
alle dinamiche concorrenziali sulla base dei prezzi; invece oggi, secondo la teoria dei 
giochi, il comportamento delle aziende sembra essere maggiormente orientato da 
possibilità e scelte strategiche. 
Il modello di business così definito racchiude le caratteristiche dell’ideal-tipo 
Weberiano, cioè un costrutto mentale basato su osservazione e teorizzazione.
12
 
                                                          
11
 “Thus, scale models are copies of things; role models are models to be copied. In business models, the 
two notions come together…” (BADEN-FULLER & MORGAN, 2010, p.157) 
12
 L’ideal-tipo è una generalizzazione costruita attraverso l’osservazione empirica (kind) e allo stesso 
tempo un concetto teorico astratto (type) che Weber stesso definisce “pura finzione”. 
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1.3 Modello di business come strumento di comunicazione 
 
Come già evidenziato in precedenza, il modello di business è un concetto 
olistico e multilivello che, tra le altre cose, spiega come l’azienda gestisce le diverse 
forme di capitale di cui dispone (fisico, finanziario, intellettuale) ai fini della creazione 
di valore e assume una posizione centrale nell’ambito della reportistica aziendale.  
La politica di comunicazione è di fondamentale importanza per l’azienda che, in 
quanto sistema aperto, intrattiene e gestisce  relazioni con i vari portatori di interesse, 
detentori di risorse o fattori produttivi, i quali palesano diversi fabbisogni informativi e 
sono in grado di influenzare le performance economico-finanziarie, competitive e 
sociali (CORVINO, 2012). In quest’ottica risulta rilevante adottare nella comunicazione 
aziendale una logica non solo di tipo pull, che indica la divulgazione di informazioni 
obbligatorie o espressamente richieste e trova il suo perno centrale nel bilancio di 
esercizio, ma anche una logica push, con cui si intende un corredo informativo 
addizionale e “volontario” fondato su temi quali la formula imprenditoriale13 e la 
business idea (CORVINO, 2008).  
Il contesto dinamico e mutevole, la maggiore sensibilità delle autorità in risposta 
alla crisi finanziaria e le preoccupazioni ambientali e sociali dell’opinione pubblica sono 
solo alcuni dei fattori che determinano l’esigenza di una maggiore flessibilità e di una 
reportistica completa che fornisca informazioni sulla situazione attuale dell’azienda e 
sulle prospettive future (BEATTIE & SMITH, 2013). 
Il reporting integrato risponde a queste aspettative perché fornisce una 
rappresentazione completa di come l’impresa in definitiva gestisce le risorse e come il 
suo modello di business impatta sui diversi stakeholder, in una logica di maggiore 
trasparenza e coinvolgimento, di creazione di valore condiviso e di Corporate Social 
Responsibility, che dovrebbe essere progressivamente integrata nella Corporate 




                                                          
13
 Per ulteriori approfondimenti sulla formula imprenditoriale e sull’impostazione strategica attuale si 
vedano: BIANCHI MARTINI S., Introduzione all’analisi strategica, Giappichelli, Torino, 2009 e CODA 
V., L' orientamento strategico dell'impresa, UTET Università, 1995. 
14
 Per un maggiore approfondimento sulla logica di creazione di valore condiviso e sul processo di 
integrazione della Corporate Social Responsibility si veda: D.J. COLLIS, C.A. MONTGOMERY, G. 
INVERNIZZI, M. MOLTENI, Corporate Level Strategy. Generare valore condiviso nelle imprese 
multibusiness, McGraw-Hill, Milano, 2012. 
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Il reporting integrato è dunque un processo di evoluzione dei meccanismi di 
gestione e rendicontazione che risponde al bisogno crescente di misurare e controllare 
compiutamente il raggiungimento degli obiettivi strategici sul modello di business 
dell’organizzazione e comunicare meglio il valore creato. Il report integrato fornisce 
una rappresentazione completa, chiara e precisa di come l’organizzazione crea e 
sostiene il proprio valore nel tempo e i suoi contenuti principali riguardano (IIRC,2013):  
 la presentazione dell’azienda e dell’ambiente esterno (analisi di rischi e 
opportunità) e le prospettive future; 
 il modello di business; 
 il legame tra strategia, governance, performance economico-finanziaria e 
contesto sociale, ambientale ed economico in cui l’azienda opera. 
Per quanto riguarda la centralità del business model nell’ambito della 
comunicazione integrata, un ruolo importante è quello svolto dal già citato International 
Integrated Reporting Council (IIRC), organismo che ha riunito leader del mondo 
aziendale, degli investimenti, dell’accounting, accademici e rappresentanti della società 
civile, allo scopo di creare un framework per la rendicontazione che riunisca i diversi 
modelli di reporting in un’unità coerente ed integrata. L’ IIRC ha inoltre fornito una 
guida pratica su come l’ informativa sul modello di business possa essere organizzata, 
una sorta di mappa informativa (figura 6) i cui elementi non sono fissi, ma il loro 
posizionamento esatto può variare da organizzazione ad organizzazione. 
Figura 6. La disclosure map del business model 
 
Fonte: BM Background Paper, 2013 




L’informativa sul modello di business dovrebbe quindi svolgere un ruolo 
centrale nel facilitare la comprensione di alcuni aspetti organizzativi quali: l’impatto dei 
fattori chiave esterni sull’organizzazione, le attività finalizzate alla creazione di valore 
per i clienti e gli altri stakeholders, i risultati desiderati e il posizionamento 
dell’organizzazione nella catena del valore e nei mercati in cui essa opera (IIRC,2013).  
Come evidenziato nella figura, tale informativa dovrebbe avere innanzitutto 
come oggetto gli inputs, cioè il capitale impiegato nelle sue varie forme: finanziario, 
cioè l’insieme di fondi reperiti a vario titolo e disponibili per la produzione di beni e la 
prestazione di servizi; fisico, quindi oggetti come edifici, attrezzature e infrastrutture; 
umano, che indica le competenze, la capacità, le esperienze e le motivazioni delle 
persone; intellettuale, cioè elementi intangibili di natura organizzativa e basati sulla 
conoscenza (conoscenze tacite brevetti, diritti d'autore, sistemi, procedure e protocolli); 
naturale, che comprende elementi  fisici riguardanti ad esempio la biodiversità e la 
salute dell'ecosistema; sociale e relazionale, che si riferisce a norme condivise, valori, 
comportamenti comuni e alla relazioni chiave instaurate all’interno dell’organizzazione 
e nell’ambito del network. 
Altri temi importanti ai fini della comunicazione integrata sono: 
 le attività di trasformazione degli inputs in outputs, che possono 
comprendere la pianificazione, la progettazione e la fabbricazione di 
prodotti o la distribuzione di competenze specialistiche e delle 
conoscenze nella fornitura di servizi. E’ molto importante anche valutare 
gli elementi che influenzano l'efficacia e l'efficienza delle attività di 
business, come ad esempio il miglioramento dei processi, la formazione 
dei dipendenti, la gestione delle relazioni e la diffusione di una cultura 
che favorisce l’innovazione; 
 i prodotti realizzati e i servizi chiave offerti. Esistono potenzialmente 
anche altri outputs, come scarti e sottoprodotti, che  possono avere 
bisogno di essere discussi in sede di divulgazione del business model a 
seconda della loro rilevanza; 
 i risultati principali che emergono dalle attività e il loro effetto sui 
capitali. I risultati possono essere sia interni che esterni 
all'organizzazione e solitamente richiedono la considerazione dell’intera  




1.4 Modello di business come veicolo per l’innovazione 
 
La relazione tra business model e innovazione è biunivoca. Infatti il modello di 
business può essere considerato sia come soggetto che come oggetto di innovazione. 
Nel primo caso il modello di business rappresenta una fonte da cui scaturiscono 
innovazioni e attraverso cui esse vengono proposte al mercato, che ha il ruolo di 
“liberare il valore potenziale incorporato nelle nuove tecnologie e di convertirlo in 
risultati di mercato” (ZOTT, AMIT, MASSA, 2011, p. 1032).  
A tal proposito una ricerca interessante è stata svolta da Chesbrough e 
Rosenbloom che hanno analizzato il caso della Xerox Corporation per dimostrare 
quanto sia importante la definizione di un business model pertinente per poter riscuotere 
il successo insito in un’innovazione. La Xerox Corporation è riuscita infatti  a crescere 
con un modello di business molto efficace mettendo in commercio una tecnologia 
altamente innovativa – un nuovo modello di fotocopiatrice che consentiva di stampare 
immagini di altissima qualità - ma rigettata dalle altre compagnie leader a causa degli 




 Gli autori hanno dimostrato così che per catturare il valore insito in 
un’innovazione l’impresa necessita di un business model adatto; se il modello 
tradizionale non si rivela appropriato, l’impresa deve modificarlo e questo favorisce la 
creazione di nuove opportunità e di slanci innovativi, innescando un processo continuo 
di cambiamento (CHESBROUGH & ROSENBLOOM, 2002) . 
 
 
                                                          
15
 La Xerox Corporation sviluppò un innovativo modello di fotocopiatrice di altissima qualità, chiamato 
“914”,che aveva un costo di produzione di circa 2000 dollari (contro i 300 dollari delle altre fotocopiatrici 
di minore qualità presenti nel mercato) e ciò ne rendeva difficile la commercializzazione. La Xerox 
Corporation cercò di stringere una partnership con un’azienda già ben posizionata sul mercato, ma non ci 
riuscì e quindi decise di procedere autonomamente applicando un nuovo modello di business per 
evidenziare le potenzialità della nuova tecnologia e risolvere il problema dei costi elevati. Invece di 
vendere la 914, essa venne proposta in affitto ad un costo di 95 dollari al mese ed offrendo un prezzo di 4 
dollari a copia per le prime 2000 copie ogni mese; oltre questa quantità il prezzo per copia sarebbe 
aumentato garantendo notevoli margini alla Xerox. L’azienda, inoltre, metteva a disposizione il supporto 
tecnico e la possibilità di revocare il contratto d’affitto nei primi 15 giorni di prova. Così la macchina 
ottenne grande successo: in media veniva utilizzata per la stampa di 2000 copie al giorno e  il business 
model proposto fece crescere l’azienda in media del 41% l’anno per circa una dozzina d’anni. Questo 
enorme successo condusse la Xerox Corporation a sviluppare altre innovazioni e a crescere sempre di più. 
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Il modello di business inteso come soggetto di innovazione svolge le seguenti 
funzioni principali (CHESBROUGH, 2010): 
 articolazione dell’offerta di valore creato per i consumatori e basato 
sull’innovazione, per individuare le ragioni che potrebbero portare i 
consumatori ad interessarsi ad essa e i modi in cui potrebbe essere 
sfruttata; 
 identificazione del mercato di riferimento attraverso l’individuazione dei 
consumatori potenzialmente interessati all’innovazione e disposti a 
pagare per appropriarsene; 
 definizione della catena del valore grazie a cui l’impresa è in grado di 
creare e distribuire l’innovazione; 
 stima dei costi e dei profitti potenziali associati all’innovazione; 
 descrizione della posizione ricoperta dall’impresa all’interno del network 
con conseguente identificazione di partners e competitors per capire di 
che percentuale del valore complessivo l’impresa riuscirà ad 
appropriarsi. 
 
Oltre che come strumento per commercializzare nuove idee e tecnologie, le 
aziende possono considerare il business model stesso come oggetto di innovazione. I 
cambiamenti tumultuosi e il clima di incertezza caratteristici del ventunesimo secolo 
hanno reso l’innovazione del business model un elemento chiave ai fini 
dell’ottenimento di una buona performance aziendale e di un vantaggio competitivo 
rispetto ai concorrenti. L’esigenza di innovazione può derivare da diverse fonti sia 
esterne, ad esempio forze tecnologiche e di mercato, sia interne all’azienda. Lo sviluppo 
di un nuovo modello di business richiede un approccio analitico da parte di imprenditori 
e  manager che devono essere “good listeners” e “fast learners”  e consiste in un 
processo di apprendimento e aggiustamento continuo, basato su prove ed errori 
(TEECE,2010). 
Per i managers quindi risulta fondamentale riuscire a comprendere se il proprio 
business model è adatto a cogliere e creare nuove opportunità o se, contrariamente, a 
seguito dei consistenti cambiamenti è necessario reinventarlo. Johnson, Christensen, ed 
Kagermann propongono una metodologia che li supporti in questo difficile compito, 
23 
 
una sorta di road map (figura 7) che prevede la scomposizione del business model in 
quattro parti (JOHNSON, CHRISTENSEN, KAGERMANN, 2008) : 
1. la proposizione di valore per i clienti, che riguarda la possibilità di offrire 
loro maggior valore rispetto ai competitors; 
2. la formula di profitto (revenue model), che spiega il modo in cui 
l’impresa ottiene dei guadagni attraverso la value proposition; 
3. le risorse chiave, ovvero tutti gli input necessari, che portano alla 
creazione dell’offerta; 
4. i processi chiave, necessari per sviluppare e distribuire la proposizione di 
valore. 
 
Figura 7. Scomposizione del modello di business 
 
Fonte: JOHNSON, CHRISTENSEN, KAGERMANN, 2008 
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I managers dovranno cercare di capire se è necessaria un’evoluzione del loro 
business model analizzando le modifiche che avvengono nelle quattro parti che lo 
costituiscono: ad esempio lo sviluppo di proposizioni di valore che risolvono problemi 
esistenti in modo nuovo, l’implementazione di una tecnologia completamente nuova, la 
volontà di soddisfare le esigenze di un nuovo segmento di clientela ed infine tutte le 
occasioni in cui l’impresa necessita di difendersi da un “succesfull disruptor”. 
L’innovazione del modello di business è fondamentale ma allo stesso tempo 
difficile da realizzare poiché esistono reali barriere al cambiamento che le mappe e gli 
strumenti descritti, pur essendo molto utili, non sono in grado di eliminare
16. E’ 
necessario modificare anche i processi organizzativi e avviare una sperimentazione 
guidata volta a individuare leader interni per gestire il cambiamento, a favorire 
l’apporto individuale e  a diffondere una cultura organizzativa che consenta di accettare 
e condividere il nuovo modello di business. Solo in questo modo l'innovazione del 
business model può aiutare l’azienda a sfuggire alla “trappola” dei modelli adottati in 
precedenza  e rinnovare la crescita e i profitti (CHESBROUGH, 2010, p.362). 
 
 
1.5 Modello di business come riflesso della strategia 
 
La confusione e l’incertezza di cui si è parlato in merito alla definizione del 
modello di business sono accentuate dalla mancanza di una chiara distinzione tra la 
nozione di business model e un altro concetto ad esso frequentemente associato: quello 
di strategia. Sono numerosi i contributi in letteratura che hanno analizzato la relazione e 
hanno cercato di spiegare le differenze fra i due concetti citati, i cui confini non 
risultano sempre così evidenti e tracciabili. 
Casadesus-Masanell e Ricart, nel loro articolo “From Strategy to Business 
Models and onto Tactics” hanno definito i concetti di business model, strategia e tattica, 
per poi fornire un quadro di riferimento integrato allo scopo di distinguerli e metterli in 
relazione. In particolare essi hanno definito: 
                                                          
16
 Come evidenziato da Lambert e Davidson, le innovazioni dei business model di maggior successo sono 
quelle: ben allineate sia internamente che esternamente; basate su, e continuamente monitorate mediante 
analisi sofisticate; progettate per essere adattabili al contesto mutevole (LAMBERT & DAVIDSON, 
2013, p. 676). 
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 Il business model, come “la logica dell’azienda, il modo in cui essa opera 
e come crea valore per i suoi stakeholders”; 
 la strategia, come “un piano d’azione contingente, progettato per 
raggiungere un obiettivo specifico e riguardante la scelta del modello di 
business attraverso cui competere”; 
 la tattica, come “insieme di scelte residuali, realizzate tra quelle 
disponibili a seconda del business model individuato”; si tratta di scelte 
rilevanti ai fini della creazione di valore e più facilmente reversibili, a 
differenza di quelle strategiche. 
In questo modo gli autori hanno individuato un generico modello di processo 
competitivo a due stadi (figura 8) che evidenzia le relazioni tra i concetti citati: nel 
primo stadio (strategy stage) l’azienda sceglie la “logica di creazione e cattura del 
valore”, cioè il modello di business; nel secondo stadio (tactics stage) prende decisioni 
tattiche in base agli obiettivi da raggiungere. Quindi l’obiettivo della strategia è la scelta 
del modello di business, che a sua volta determina le possibili tattiche per competere 
contro, o cooperare con le altre aziende presenti nel mercato (CASADESUS-
MASANELL & RICART, 2010, p. 196). 
 
Figura 8. Strategia, modello di business e tattica 
 
Fonte: CASADESUS-MASANELL & RICART, 2010. 
Secondo questa impostazione il modello di business è un riflesso della strategia 
realizzata e disegna i confini nell’ambito dei quali definire le possibili scelte tattiche, 
che rappresentano piani di azione maggiormente orientati al breve termine. 
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 La distinzione tra business model e strategia è stata analizzata anche da altri 
autori e secondo diverse prospettive.  
Alcuni studiosi sostengono, ad esempio, che il modello di business può essere 
una fonte di vantaggio competitivo ben distinto dalla situazione e dalla posizione di 
mercato dell’impresa (CHRISTENSEN, 2001).  Le imprese che puntano a soddisfare gli 
stessi bisogni per il cliente e ricercano strategie simili possono utilizzare svariati 
modelli di business; la progettazione del modello di business e la strategia di 
progettazione del prodotto sono complementi, non sostituti (ZOTT & AMIT, 2008).  
Sulla complementarietà tra i due concetti si è soffermato anche Teece, il quale 
ha affermato che un modello di business è più generico di una strategia competitiva ed è 
necessario combinare la progettazione del business model e l’analisi strategica al fine di 
ottenere un vantaggio competitivo sostenibile. Ciò richiede la segmentazione del 
mercato, la creazione di una value proposition per ciascun segmento, la progettazione di 
meccanismi di cattura del valore e di meccanismi di isolamento
17
 al fine di proteggere il 
vantaggio competitivo (TEECE, 2010). 
Infine analizziamo altri due contributi teorici che offrono ulteriori prospettive da 
cui esaminare le differenze tra strategia e modello di business. Secondo alcuni studiosi 
la differenza principale consiste nel fatto che la strategia riflette ciò che l’azienda vuole 
diventare, mentre il business model descrive cosa è in un dato momento. Pertanto, la 
strategia prevede l'elaborazione e lo sviluppo di dynamic capabilities
18
 in grado di 
rispondere alle contingenze attraverso l’alterazione del modello di business attuale. Il 
framework proposto in questo caso, e rappresentato nella prossima figura, suggerisce 
che la strategia (una prospettiva di lungo termine) definisce le capacità dinamiche (una 
prospettiva di medio termine), che poi limitano possibili modelli di business 
(prospettiva attuale o di breve termine) per affrontare contingenze imminenti o già 
esistenti (DASILVA & TRKMAN, 2013). 
                                                          
17
 Teece individua essenzialmente tre fattori che costituiscono barriere all’imitazione: 1) sistemi, processi 
e risorse difficili da replicare; 2) una sorta di opacità - definita da Rumelt ambiguità causale - che rende 
difficile capire come replicare un modello di business e su quali elementi si fonda il suo successo; 3) la 
riluttanza dei concorrenti che pur sapendo come replicare il modello di business di un pioniere, non lo 
fanno temendo che questo possa cannibalizzare vendite e profitti esistenti o sconvolgere importanti 
relazioni commerciali (TEECE, 2010, p.182) . 
18
 Le capacità dinamiche sono definite come le capacità di anticipare, modellare, cogliere le opportunità 
ed evitare i rischi, pur mantenendo la competitività attraverso il miglioramento, la combinazione, la tutela 
e, se ritenuto necessario, la riorganizzazione degli elementi materiali ed immateriali del patrimonio 




Figura 9. Framework generico proposto da DaSilva e Trkman 
 
Fonte: DASILVA e TRKMAN, 2013 
 
L’ultima prospettiva di analisi che proponiamo riguarda due principali fattori di 
differenziazione che hanno catturato le attenzioni degli accademici (ZOTT et al., 2011). 
Il primo è la tradizionale enfasi che la strategia pone su materie come la concorrenza, la 
cattura del valore e il vantaggio competitivo; mentre il concetto di modello di business 
sembra concentrarsi maggiormente sulla cooperazione, la partnership e la creazione di 
valore condiviso (MAGRETTA, 2002). Il secondo fattore di interesse è la 
focalizzazione del modello di business sulla proposizione di valore e l’enfasi generale 
sul ruolo del cliente, aspetti che sembrano essere meno pronunciati nella letteratura 
strategica. Quindi il modello di business ruota attorno alla creazione di valore 
focalizzata sul cliente (CHESBROUGH & ROSENBLOOM, 2002); comprende il 
modello degli scambi economici tra l'impresa e i soggetti esterni (ZOTT & AMIT, 
2008); delinea i tratti essenziali della value proposition rivolta ai vari stakeholders e il 
sistema di attività poste in essere per creare e fornire valore ai propri clienti. 
La differenza sostanziale tra la strategia e il modello di business rileva quando, 
in caso di particolari contingenze, il piano d’azione aziendale richiede modifiche 
sostanziali al modello di business. Invece in assenza di particolari rischi e contingenze 
su cui basare la scelta del business model, questo in sostanza corrisponde alla  strategia, 
in modo che un osservatore esterno può conoscere la strategia aziendale guardando al 
suo modello di business (CASADESUS-MASANELL & RICART, 2010). 
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1.6 Modello di business e creazione di valore 
 
Tra le numerose definizioni e interpretazioni del business model, una delle più 
ricorrenti guarda a tale concetto come alla “logica di creazione e cattura del valore” e i 
vari contributi in letteratura esaminati hanno messo in luce la focalizzazione sulla value 
proposition rivolta agli stakeholders e l’importanza attribuita al ruolo del cliente. 
Il business model quindi mira alla cooperazione e alla creazione di valore per 
tutte le parti coinvolte nella sua architettura e determina il potere di negoziazione 
dell’impresa, da cui dipende l’entità totale del valore creato e l’appropriazione di una 
percentuale di quest’ultimo da parte dell’impresa (ZOTT & AMIT, 2010).  
L’impiego del business model nella spiegazione della formazione del valore 
aziendale ha acquisito particolare rilevanza negli anni della digital economy che ha 
consentito alle aziende di sperimentare nuovi meccanismi per la creazione di valore in 
mercati interconnessi (ZOTT & AMIT, 2009), che spesso vanno al di là 
dell’innovazione schumpeteriana, della riconfigurazione della catena del valore 
(PORTER, 1985), o dello sfruttamento delle competenze chiave ed estendono i confini 
aziendali e settoriali. Così l’economia digitale ha fornito nuove occasioni di creazione di 
valore il cui punto di riferimento è passato dall’impresa nella sua singolarità al network 
di cui essa fa parte. La creazione di valore quindi avviene congiuntamente, coinvolge 
l’azienda e una pletora di attori e si rivolge a molteplici utenti. In questo contesto, i 
modelli di business vengono utilizzati per scomporre il complesso processo di creazione 
del valore in singoli passaggi, rendendo più chiaro il percorso che porta alla sua 
formazione e che coinvolge tutto il network (AMIT & ZOTT, 2011). 
Le nuove forme di creazione di valore attraverso i business models non si 
limitano esclusivamente all’e-business: alcuni autori hanno studiato i meccanismi di 
creazione del valore in contesti diversi ed hanno proposto lo sviluppo di nuovi modelli 
di business che possono portare a miglioramenti di natura sociale ed economica. 
 Ad esempio C.Seelos e J.Mair (2007) hanno approfondito un tema delicato: la 
creazione del valore in contesti di povertà nei mercati sottosviluppati con caratteristiche 
opposte rispetto a quelle dei mercati maturi. In queste situazioni il disegno del business 
model deriva da scelte particolarmente difficili: potrebbe non esserci un mercato di 
riferimento ed entrare in un mercato potrebbe significare doverlo creare; inoltre, le 
competenze acquisite dall’impresa nei mercati maturi tradizionali potrebbero non essere 
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rilevanti in un mercato dalle caratteristiche così diverse. Infine l’assenza di partners e la 
carenza di network potrebbero generare ostacoli difficili da superare. In questi casi è 
necessario sviluppare un business model in grado di creare valore e apportare risorse 
adeguate alle necessità di un mercato sottosviluppato. Esso dovrà basarsi su un network 
di relazioni stabili e forti, capaci di agire in un contesto difficile. 
Tematica simile è stata trattata da Thompson e MacMillan nel loro lavoro 
“Business models: creating new market and social wealth” (THOMPSON, 
MACMILLAN, 2010) con cui gli autori propongono la strutturazione di nuovi business 
models che consentano la creazione di nuovi mercati e siano orientati a una forma di 
valore inteso come miglioramento del benessere sociale. 
Nell’articolo “Value creation in e-business” (2001) Amit e Zott hanno  
osservato che il meccanismo di creazione del valore oltrepassa i confini aziendali e 
quindi un business model riferito alla singola impresa non può comprendere e catturare 
tale processo. Gli autori, basandosi su un’analisi di centocinquanta imprese hanno 
individuato quattro potenziali fonti di creazioni del valore (figura 10), corrispondenti ai 
così detti “design themes”, parametri che caratterizzano la composizione del modello di 
business secondo l’activity system perspective19.  
  
Figura 10. Fonti di creazione del valore nei modelli di business 
 
Fonte:  Amit e Zott, 2001 
                                                          
19
 Questi argomenti saranno oggetto di approfondimento nel capitolo successivo. 
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I principali drivers del valore individuati da Amit e Zott sono i seguenti: 
1. Efficiency. Attraverso un particolare ridisegno del business model (“efficieny-
centred design”) si possono ridurre i costi sostenuti associati a varie attività e 
quindi incrementare l’entità del valore totale creato. Una maggiore efficienza 
può essere conseguita in diversi modi: ad esempio con una riduzione dei costi di 
transazione, quindi riducendo le asimmetrie informative tra acquirenti e 
venditori attraverso la fornitura di informazioni complete e aggiornate che 
facilitano il processo di ricerca e contrattazione e limitano il comportamento 
opportunistico degli agenti (WILLIAMSON, 1975); oppure grazie al 
conseguimento di maggiori economie di scala e di apprendimento, che indicano 
la diminuzione dei costi medi unitari di produzione all’aumentare 
rispettivamente della capacità produttiva e dei volumi cumulati di produzione. 
2. Complementarities. Questo driver fa riferimento ai casi in cui lo svolgimento 
congiunto di due o più attività comporta l’ottenimento di un maggior valore 
rispetto allo sviluppo separato delle stesse. Le complementarietà possono essere 
di natura orizzontale e verticale, quindi possono riguardare prodotti apportati da 
player diversi, la cui offerta unica crea maggiori guadagni rispetto alla somma 
delle loro offerte singolarmente considerate; o la fornitura di servizi (ad esempio 
l’assistenza post vendita) e l’unione di attività il cui sviluppo coordinato 
comporti maggiore creazione di valore; 
3. Lock-in. Esso indica le caratteristiche del business model che incentivano il 
cliente e i partner strategici a restare legati a quel determinato modello e non 
consentono agli attori coinvolti di abbandonarlo agevolmente per sposarne un 
altro. Ad esempio si parla di lock-in quando si è in presenza di costi di 
cambiamento particolarmente elevati che possono scoraggiare i clienti. Gli 
utenti affezionati ad un social network che hanno impiegato molto tempo a 
personalizzare la propria interfaccia e a costruire la propria rete di relazioni nello 
spazio virtuale, saranno restii ad abbandonarlo per iscriversi ad un’altra 
piattaforma, perché ciò comporterebbe la necessità di intraprendere un processo 
di personalizzazione completamente nuovo. 
4. Novelty. Questo parametro si riferisce a tre possibilità di incremento del valore 
creato dal business model: l’implementazione di nuove attività (novelty di 
contenuto), nuovi sistemi di collegamento tra le attività (novelty di struttura), 
nuovi sistemi di governance. 
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La novelty inoltre  è strettamente legata ad ognuno dei parametri precedenti: è 
correlata ai procedimenti di lock-in, dato che spesso un modello innovativo rispetto a 
quelli presenti nel mercato comporta dei costi di cambiamento notevoli per chi volesse 
abbandonarlo; alle complementarities perché spesso le novelties di un business model 
riguardano le nuove combinazioni di attività che vengono implementate; infine c’è una 
stretta relazione anche tra novelty ed efficiency, infatti sviluppare quest’ultima impone 
sempre un cambiamento all’interno del business model (AMIT & ZOTT, 2001). 
 
Oltre che nella descrizione del processo di creazione del valore, il concetto di 
business model gioca un ruolo chiave nella spiegazione della performance aziendale. 
Afuah e Tucci definiscono il modello di business come il metodo attraverso cui 
un’impresa gestisce le sue risorse per offrire ai suoi clienti il miglior valore possibile e 
per ottenere un guadagno da ciò (AFUAH & TUCCI, 2001), argomento ulteriormente 
approfondito da Afuah che ha concettualizzato il business model come un set di 
componenti che interagiscono tra loro e dalla cui relazione scaturisce la performance 
aziendale (AFUAH, 2004). 
A questi lavori si aggiungono ricerche empiriche, come quella di Amit e Zott 
(AMIT & ZOTT, 2006) in cui gli autori hanno analizzato un campione di centonovanta 
imprese, studiando le implicazioni della progettazione del business model (definito 
come l’insieme delle transazioni che valicano i confini dell’impresa) sulla performance 
aziendale. I risultati della ricerca hanno confermato l’ipotesi del conseguimento di 
migliori performance in aziende il cui business model era “efficiency–centre” o 
“novelty–centre”, a prescindere dal contesto ambientale di riferimento.  
 
Un ulteriore campo in cui il concetto di business model ha trovato ampio 
impiego riguarda il conseguimento del vantaggio competitivo. Il contributo di 
Christensen nella pubblicazione “The past and the future of competitive advantage” 
riunisce diverse scuole di pensiero sostenendo che il business model può essere una 
fonte importantissima di differenziazione (CHRISTENSEN, 2001). Imprese eterogenee 
che si rivolgono alla stessa domanda di mercato con l’obiettivo di soddisfare le stesse 
esigenze offrendo prodotti simili, possono acquisire un vantaggio competitivo adottando 
un modello di business singolare ed innovativo. Per quanto riguarda la già citata 
correlazione tra business model e strategia è importante notare come, la maggior parte 
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delle scuole di pensiero, pur affermando come i due concetti siano distinti, sostengano 
l’esistenza di una stretta relazione tra essi.  
 
La letteratura strategica percorre quindi varie strade che si affacciano ai business 
model in modo diverso: come strumento di classificazione e di comunicazione, come 
soggetto e oggetto di innovazione, come fonte di creazione del valore, funzione di 
performance aziendale e infine veicolo di vantaggio competitivo. Ognuno di questi 
filoni di ricerca non ha portato ad una definizione univoca del concetto di business 
model, ma considerati nel loro complesso essi consentono di ricavare una visione 
abbastanza chiara di ciò che il business model non è: non è un meccanismo lineare per 
trasferire valore dai fornitori ai clienti, ma si tratta di un processo articolato, che 
prevede il coinvolgimento e l’interazione di diversi attori; non è la strategia di prodotto-
mercato, quindi non indica solo il posizionamento dei prodotti e servizi di un’impresa 
nel mercato di riferimento; non riguarda unicamente l’organizzazione interna 




















Capitolo 2. Elementi costitutivi del modello di business:  
il framework RCOV 
 
 
In questo capitolo saranno presentati due approcci che corrispondono a due 
diverse visioni del concetto di business model: l’approccio statico, descritto dall’Activity 
system perspective, che definisce il business model come insieme di attività (ZOTT, 
AMIT, 2010; AMIT, ZOTT, 2001) e l’approccio dinamico, descritto dalla Dynamic 
perspective, che espone un’idea di evoluzione continua, una trasformazione causata dal 
business model stesso che viene così definito come portatore di cambiamento ed 
innovazione (DEMIL, LECOCQ, 2010). 
Se considerati in maniera congiunta e  integrati attraverso il framework RCOV, 
questi due approcci contrapposti forniscono una visione completa ed esaustiva degli 
elementi costitutivi del business model, oltre che una rappresentazione efficace ed utile 
ai fini pratici. 
 
 
2.1 Approccio statico 
 
Secondo l’approccio statico il business model viene concettualizzato come un 
sistema di attività
20
 interdipendenti che trascendono l’impresa andando oltre i suoi 
confini (ZOTT & AMIT, 2010). In questa prospettiva, un modello di business sintetizza 
i meccanismi di creazione di valore in un business e consente di descrivere come 
un’organizzazione opera e genera flussi di ricavi - più precisamente, aiuta i manager a 
concettualizzare le diverse attività che l’ azienda svolge per generare valore (DEMIL & 
LECOCQ, 2010, p.228). Le attività e le transazioni, all’interno e all’esterno dei confini 
aziendali, formano l’essenza del modello di business. 
La sommatoria di tutte le diverse attività crea un sistema interdipendente che ha 
come fine la creazione di valore per tutti gli attori coinvolti: l’impresa, i suoi partners, i 
fornitori, i distributori, i clienti.  
                                                          
20
 Zott e Amit definiscono un’attività come “The engagement of human, physical and/or capital resources 
of any part to the business model (the focal firm, end customer, vendors, etc.) to serve a specific purpose 
toward the fulfillment of the overall objective” (ZOTT, AMIT, 2010). 
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L’interdipendenza tra le attività è una caratteristica basilare del concetto di 
sistema di attività, essa nasce grazie agli imprenditori ed ai manager che decidono quali 
attività faranno parte del business model dell’impresa e come verranno collegate tra 
loro. Alcune di queste attività sono implementate dall’impresa, altre dai suoi fornitori, 
dai suoi partner o dai suoi clienti; il ruolo che l’impresa ricopre all’interno del suo 
ambiente di riferimento dipende dalle attività che decide di implementare e da come 
queste la collegano al suo network.  
Si tratta decisioni chiave per il futuro dell’impresa; infatti, una volta individuato 
ed implementato un certo modello, questo sarà difficile da cambiare a causa della 
presenza di vari fattori di resistenza al cambiamento. Inoltre, la definizione del sistema 
di attività comporta anche l’individuazione dei competitors con cui l’impresa si 
confronterà e, di conseguenza, del valore di cui essa riuscirà ad appropriarsi (ZOTT & 
AMIT, 2010). 
Oltre ai contributi teorici appena citati di Zott, Amit, Demil e Lecoq, anche altri 
autori hanno supportato la visione del modello di business basata sull’activity system 
perspective, che rappresenta infatti un’idea condivisa da gran parte della letteratura. 
Ad esempio Afuah sostiene che ogni business model è caratterizzato dall’insieme di 
attività che l’impresa esegue, dal modo in cui le esegue e dal tempo in cui ciò avviene 
(AFUAH, 2004); una definizione simile è quella fornita da Johnson et al. che 
descrivono il business model come insieme di attività chiave che includono lo sviluppo, 
le attività manifatturiere, quelle di budget, la pianificazione, le vendite ed i servizi 
(JOHNSON ET AL. 2008); infine Chesbrough afferma che il business model scaturisce 
da un insieme eterogeneo di attività  che si estendono dalle decisioni sulle risorse da 
utilizzare a quelle riguardanti i consumatori a cui rivolgersi (CHESBROUGH, 2006). 
Il modello di business definito secondo l’approccio statico risulta costituito da 
due gruppi di parametri distinti ma correlati: 
 i design elements che comprendono il contenuto del business model, cioè  
l’insieme di attività selezionate e poi implementate; la sua struttura, cioè 
il modo in cui le attività sono collegate e l’importanza relativa di ognuna 
di esse (attività principali ed attività di supporto); e la sua governance, 
che stabilisce chi esegue le attività;  
 i design themes ovvero novelty, lock-in, complementaries ed efficiency, 
cioè le quattro potenziali fonti di creazione del valore che abbiamo già 
descritto nel capitolo precedente. 
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L’approccio statico per la descrizione del modello di business presenta un 
indubbio valore teorico e una serie di vantaggi. Esso infatti enfatizza come prima cosa 
le attività del business model e le loro interrelazioni, delineando la sua struttura e la sua 
governance; inoltre offre ai managers una prospettiva naturale di osservazione e una 
visione globale delle singole attività, che li guida nelle decisioni in quanto evidenzia 
con immediatezza le conseguenze di ogni singola scelta su tutte le attività da essa 
influenzate. Infine la visione olistica enfatizza  le relazioni coinvolte nel processo e 
nelle transazioni e facilita la loro gestione (ZOTT & AMIT, 2010). Secondo B. Demil e 
X. Lecocq quest’approccio, oltre a permettere un’agevole descrizione delle diverse 
tipologie di business models in base alle attività che li compongono e a proporre una 
visione analitica ed interessante , consente di studiare la relazione tra il business model 
e la perfomance dell’impresa (DEMIL, LECOCQ, 2010). 
Il punto debole di questo approccio è legato al fatto che esso non si interessa 
all’evoluzione che il business model può subire nel corso del tempo (ibidem). Questo è 
invece il fine del “transformational approach”, che sarà descritto nel paragrafo 
successivo. 
 






























Mancata considerazione dei 
cambiamenti del business 
model nel corso del tempo 
 
Supporto al management 






Fonte: elaborazione da AMIT ,ZOTT, 2001 e DEMIL, LECOCQ, 2010. 
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2.2 Approccio dinamico 
 
L’approccio dinamico, o “transformational approach”, è stato sviluppato B. 
Demil e X. Lecocq nel loro lavoro “Business Model Evolution: In Search of Dynamic 
Consistency”. Secondo  gli autori il modello di business definito in questa prospettiva è 
inteso come strumento per affrontare i cambiamenti e concentrarsi sulle innovazioni che 
coinvolgono sia l’organizzazione sia il modello stesso21 (DEMIL & LECOCQ, 2010). 
Questa diversa prospettiva di analisi consente di superare la visione statica tipica 
dell’ activity system perspective e si concentra maggiormente sul cambiamento che dona 
movimento al modello analitico e dettagliato descritto dallo static approach, 
esaminando l’evoluzione del modello di business nel corso del tempo.  
Quindi se l’approccio statico supporta i manager nella comprensione del 
modello di business della propria azienda, della sua composizione e delle relazioni che 
intercorrono tra le attività, quello dinamico affronta una questione manageriale di pari 
importanza e cioè aiuta i dirigenti a riflettere su come innovare e modificare quel 
determinato modello. 
Anche l’approccio dinamico presenta alcuni punti di debolezza: come vari autori 
hanno fatto notare, il cambiamento del modello di business secondo questa prospettiva 
viene analizzato con riferimento a un particolare elemento costitutivo, che può essere ad 
esempio l’evoluzione delle capacità, il ruolo delle routines o le modifiche nella 
proposizione di valore e si tende invece a trascurare le interazioni tra i componenti che 
rappresentano  il segno distintivo e il principale vantaggio di un approccio statico. 
Demil e Lecocq sostengono che i modelli di business si caratterizzano per uno 
stato di perenne evoluzione, ragion per cui non ritengono possibile identificare una lista 
finita di elementi costitutivi nè un’ottima combinazione di risorse, la miglior 
organizzazione o la proposizione di valore più profittevole. Riconoscendo lo stato di  
“permanente disequilibrio” insito nei business models, essi credono che sia sempre 
possibile introdurre nuove configurazioni, aggiungere nuove risorse e competenze e 
nuove relazioni tra esse. I managers, consapevoli di questo stato di perenne evoluzione, 
devono dotarsi di strumenti, competenze e abilità che consentano loro di formulare e  
                                                          
21
 “The second use of the concept represents a transformational approach, where the BM is considered as 
a concept or a tool to address change and focus on innovation, either in the organization, or in the BM 
itself” (DEMIL & LECOCQ, 2010, p228). 
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implementare strategie di cambiamento continuo del loro business model per garantire 
la sostenibilità del vantaggio competitivo 
22
 (DEMIL & LECOCQ, 2010). 
Consapevoli dei punti di forza e debolezza delle due prospettive analizzate e 
dell’utilità derivante dalla loro integrazione e ricongiunzione, Demil e Lecocq cercano 
di superare il gap tra l’activity system perspective e il transformational approach 
proponendo una visione unica allo scopo riconciliare i due approcci e di spiegare come 
cambia un business model attraverso l’analisi della dinamica creata dalle interazioni tra 
gli elementi della sua struttura (DEMIL, LECOCQ, 2010, p.228). 
La ricongiunzione tra l’approccio statico e l’approccio dinamico trova il suo 
fondamento teorico nella prospettiva di Penrose (esposta nel testo “The theory of 
growth of the firm”23 e successivamente sviluppata dalla Resource-based view24) e si 
basa su uno strumento particolarmente utile, il framework RCOV che sarà analizzato nel 
paragrafo successivo. 
Secondo la teoria di sviluppo di Penrose, l’impresa viene descritta come un 
insieme di risorse fisiche e umane che possono essere prodotte internamente, acquistate 
o affittate. Una volta inserite nell’impresa, le risorse interagiranno tra loro e questa 
interazione darà luogo a combinazioni sempre diverse ed uniche che non saranno 
statiche, ma saranno soggette ad un processo di cambiamento continuo, coerente con 
l’evolversi dell’impresa nel tempo. L’insieme delle risorse non è importante in quanto 
tale, ma diventa cruciale in relazione al potenziale di servizi produttivi che esse possono 
rendere. Con il termine “risorsa” Penrose, infatti, fa riferimento ad un fascio di servizi 
differenti tra loro. Quando le risorse vengono collegate per l’ottenimento di un 
determinato output, alcuni servizi tra quelli potenziali vengono sfruttati, altri invece 
restano inespressi. Secondo Penrose proprio questi servizi inutilizzati rappresentano il 
potenziale di crescita dell’impresa: qualora il management individuasse modalità 
                                                          
22
  A tal proposito, gli autori affermano : “The open ended interactions between core components and 
managers’ entrepreneurial initiatives mean business models are always changing, managers must monitor 
consistency to ensure sustainable performance” (DEMIL, LECOCQ, 2010, p.244). 
23
 PENROSE, E., The theory of the growth of the firm. Oxford: Oxford University Press, 1995 
 
24
 Filone di studi che si è diffuso a livello accademico nei primi anni Novanta e considera l’impresa come 
portafoglio di risorse e competenze distintive che costituiscono la base di una superiorità competitiva 
sostenibile. Importanti contributi a riguardo sono quelli di Wernefelt (1984), che ha coniato il termine 
“Resource-based view of the firm” e di Rumelt (1984) che ha spiegato l’eterogeneità delle performance 




alternative per connettere le risorse, utilizzerebbe servizi differenti da cui scaturirebbero 
nuovi output (PENROSE, 1995). 
Il valore creato dall’impresa dipende dall’abilità di creare opportunità e nuove 
combinazioni di risorse che rendono unica la sua attività. Quest’abilità è chiamata 
dall’autrice “enterpreneurial capacity of  management” e viene definita come “the 
capacity of create opportunities to use the resources or the motivation to acquire and/or 
develop new one” (PENROSE, 1995, p. 64). 
La crescita dell’impresa, data dal nuovo valore creato, è quindi il risultato 
dell’interazione tra le risorse e l’abilità del management che attraverso le sue capacità 
operative e imprenditoriali si mostra in grado di realizzare nuove combinazioni dalle 
quali scaturiscono nuove proposizioni di valore da proporre al mercato di riferimento. 
Viene così evidenziato l’approccio statico ma anche l’importanza delle relazioni 
(DEMIL & LECOCQ, 2010). 
Prima di passare alla descrizione del framework RCOV, sintetizziamo le 
caratteristiche principali dell’approccio dinamico descritto in questa sezione (tabella 2). 
 
 Tabella 2. Caratteristiche principali della dynamic perspective 
 
ELEMENTI COSTITUTIVI 















Focus sull’evoluzione del modello 










Supporto al management nella 
scelta di innovare il business 
model 
 
Possibilità di riconfigurare il 
modello e creare nuove 
combinazioni di risorse 
 
  Fonte: elaborazione da DEMIL, LECOCQ, 2010 
39 
 
2.3  Il framework RCOV 
 
Il framework RCOV (Resources, Competences, Organization, Value 
proposition)  indica le principali componenti del business model e le loro interrelazioni 
e rappresenta un quadro di riferimento molto utile ed esaustivo, proposto da  Demil e 
Lecocq che hanno cercato di applicare la visione dinamica proposta da Penrose al 
concetto di modello di business, al fine di studiare la sua evoluzione del tempo e 
colmare il divario esistente tra l’activity-system perspective e la dynamic perspective. 
 Il framework è rappresentato nella figura seguente. 
 
Figura 11. Il framework RCOV 
 
        
Fonte: DEMIL, LECOCQ, 2010 
 
Le componenti principali del business model individuate dal framework sono: 
 Risorse e competenze. Le risorse, come nella prospettiva di E. Penrose, 
possono provenire dal mercato o essere sviluppate internamente e 
assumono importanza in quanto potenziali erogatrici di servizi produttivi; 
le competenze invece riguardano le capacità dei manager di sviluppare i 
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servizi che le risorse possono offrire e proporre nuove combinazioni e 
interazioni. 
 Struttura organizzativa. Essa è formata dalla catena del valore e dalla rete 
del valore cioè il complesso di relazioni che l’impresa stringe con gli 
stakeholders (fornitori, clienti, competitors, etc.); entrambi questi insiemi 
vanno oltre i confini dell’impresa permettendole di stabilire relazioni con 
altre organizzazioni. 
 Proposta di valore. Questa consiste inizialmente nell’offerta di prodotti e 
servizi che l’impresa rivolge al mercato, mentre successivamente si 
concretizza nel contenuto della transazione tra l’impresa ed i suoi clienti. 
Ognuno di questi elementi ne contiene a sua volta tanti altri (ad esempio varie 
tipologie di risorse, di prodotti offerti, o diverse partnerships all’interno della 
rete del valore) e dalla complessa rete di interrelazioni che li lega derivano la 
struttura e il volume di costi e ricavi associati al business, quindi il margine e, in 
ultima analisi, la sua sostenibilità  (DEMIL & LECOCQ, 2010, p. 234). 
Il framework RCOV dell’impresa è una fotografia delle sue componenti e 
delle loro interazioni in quel dato istante, ma ha allo stesso tempo una natura 
dinamica. Infatti per ogni momento di vita dell’impresa si avranno combinazioni 
e interazioni diverse da quelle precedenti e da quelle successive. Ciò conferma 
l’estrema dinamicità del quadro di riferimento, che con il passare del tempo non 
rimane mai uguale a sé stesso. 
 Le dinamiche in atto del business model provengono dalle interazioni fra 
e all'interno delle componenti del modello di base. Il cambiamento di una di 
esse porta infatti alla modifica di tutte le altre creando una sorta di effetto 
domino e determinando quello che gli autori chiamano “permanente stato di 
disequilibrio”. 
 Le interazioni fra le componenti derivano da scelte volte a sviluppare 
una nuova proposta di valore, a creare nuove combinazioni di risorse o ad 
apportare modifiche al sistema organizzativo, e dagli impatti che tali modifiche 
avranno sugli tutti gli altri elementi. Ad esempio, lo sviluppo di risorse e 
competenze può determinare la necessità di una nuova struttura organizzativa o 
lo sviluppo di una nuova proposizione di valore dell’impresa da cui, a sua volta, 
scaturiranno nuovi ricavi e nuovi costi. Allo stesso modo, se viene articolata una 
diversa proposizione di valore ciò avrà conseguenze sulle risorse, sulle 
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competenze e sulla struttura organizzativa che, presumibilmente, dovrà essere 
modificata. 
Ma le dinamiche evolutive di un modello di business provengono anche 
da cambiamenti che si verificano all'interno delle sue componenti principali. In 
altre parole, i cambiamenti all’interno del set di risorse e competenze possono 
successivamente influenzare altri elementi della stessa componente; una nuova 
proposta di valore può creare opportunità favorevoli per sviluppare ulteriori 
proposte di valore; e le modifiche nell'organizzazione interna o nella rete di 
relazioni esterne possono influire direttamente su altre parti del sistema 
organizzativo. Per esempio, la scelta di ricorrere all’esternalizzazione può 
successivamente modificare altri elementi organizzativi, come ad esempio la 
riduzione del numero di dipendenti. 
 
 
2.4 Il concetto di “dynamic consistency” 
 
La coerenza (o consistenza) dinamica indica la capacità dell’azienda di 
realizzare e mantenere la sua performance mentre il suo modello di business evolve.  
L’evoluzione del modello di business consiste in un processo continuo di 
perfezionamento che si svolge tra e all’interno di componenti chiave strettamente 
interrelate e può essere dovuta a due tipologie di fattori: 
-esterni, cioè modifiche ambientali che interrompono bruscamente il normale 
funzionamento dell’organizzazione; si tratta ad esempio di elementi di origine 
macroeconomica, sociologica o legati al comportamento dei competitors che impattano 
sulle componenti chiave del modello; 
-interni, cioè derivanti da decisioni consapevoli del management o dinamiche in 
essere tra gli elementi chiave del business model. 
Le diverse fonti del cambiamento possono interagire e combinarsi tra loro, così 
da influenzare la performance generale dell’azienda e modificare i singoli elementi, 
anche se il management non lo ha espressamente previsto. L’evoluzione del business 
model è significativa quando comporta un cambiamento strutturale nelle dimensioni di 
costi e ricavi: questo può determinare un incremento/decremento della performance e 
fornire un segnale sulla sua sostenibilità. 
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Tutti questi cambiamenti modificano il business model di un dato istante, 
descritto dal framework RCOV, e determinano uno stato di perenne evoluzione. Questo 
stato è fondamentale per la vita delle imprese che possono cogliere nel dinamismo dei 
modelli di business nuove opportunità di crescita e sviluppo (PENROSE, 1995). 
Affinchè ciò avvenga, gli imprenditori devono essere in grado di sostenere la 
performance dell’impresa a prescindere dai cambiamenti che la investono. Solo quando 
tutti gli elementi del modello di business si mantengono ben allineati ed equilibrati 
nonostante lo stato di disequilibrio permanente, allora si potrà parlare di “dynamic 
consistency” (DEMIL & LECOCQ, 2010). 
Demil e Lecocq suggeriscono tre aspetti chiave da considerare per gestire 
l’evoluzione del business model e trarre profitto dalle opportunità di cambiamento: 
 analizzare l’ambiente esterno e la situazione aziendale per monitorare 
rischi e incertezze che possono impattare sul business model; 
 essere in grado di anticipare le eventuali conseguenze di cambiamenti 
inaspettati; 
 prendere parte al processo continuo di cambiamento, promuovendo la 
coerenza tra gli elementi del business model volta ad incrementare la 
performance aziendale. 
Queste tre abilità formano ciò che viene definita “dynamic consistency”. Per 
appropriarsene i manager devono innanzitutto detenere una profonda conoscenza del 
loro business model e delle relazioni esistenti tra le sue componenti. 
La sostenibilità del vantaggio aziendale dipende quindi dalla capacità di reazione 
e anticipazione rispetto ad una serie di cambiamenti sia intenzionali, cioè derivanti da 
scelte consapevoli del management, sia emergenti quindi imprevisti e derivanti 
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 “…dynamic consistency is the capability to anticipate change sequences and implement incremental or 
radical changes to adapt the business model to maintain or restore ongoing performance” [DEMIL & 
LECOCQ, 2010, P. 243]. 
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Capitolo 3. Il caso Zara 
 
 
Oggetto di analisi dei prossimi due capitoli sarà un caso aziendale di successo, 
interessante ed emblematico grazie al suo modello di business flessibile, innovativo e 
totalmente integrato, quasi unico nel suo genere: è il caso di Zara, ammiraglia del 
gruppo Inditex e diventata negli anni il paradigma del così detto “fast fashion”, presente 
in 88 paesi con oltre 2000 punti vendita situati nei punti strategici delle principali città 
del mondo.  
In questo capitolo analizzeremo l’evoluzione storica, la struttura organizzativa e 
il profilo strategico, prima del gruppo Inditex in generale e poi di Zara in particolare; 
nel prossimo invece descriveremo in dettaglio gli elementi caratteristici del modello di 
business dell’azienda spagnola. 
 
 
3.1 Il gruppo Inditex 
 
Inditex S.A. (Industrias de Diseño Textil Sociedad Anónima
26
) è una multinazionale 
spagnola con sede centrale a Arteixo, La Coruña, nella Galizia.  
Il gruppo Inditex è composto da oltre 100 aziende operanti nelle diverse attività 
del settore della progettazione, produzione e distribuzione di prodotti tessili; opera con 
otto differenti brands commerciali - Zara, Pull and Bear, Massimo Dutti, Bershka, 
Stradivarius, Oysho, Zara Home e Uterqüe – in 88 Paesi, con circa 6683 punti vendita e 
137054 dipendenti in tutto il mondo. Nonostante sia uno dei principali rivenditori di 
moda in tutto il mondo (è il primo gruppo europeo di retailer e il secondo a livello 
mondiale più grande in termini di fatturato
27
), la sua creazione è piuttosto recente. 
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 La Società Anonima (SA) è una società di capitali presente nel diritto di molti Paesi; fu codificata per la 
prima volta con il Codice napoleonico. Le sue caratteristiche variano a seconda dello Stato, ma un 
elemento comune è la responsabilità degli azionisti limitata alla propria quota di partecipazione. Questo 
tipo di società nasce attraverso l’unione di più persone fisiche o giuridiche, che apportano un determinato 
capitale in seguito scomposto in azioni. 
27
 Il primo gruppo mondiale di distribuzione al dettaglio è Walmart con un fatturato pari a 476 miliardi di 
dollari; segue Inditex con un fatturato di 18.12 miliardi di euro (dati aggiornati al 2014). 
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Le figure successive mostrano l’evoluzione del fatturato e del risultato netto del 
gruppo negli anni dal 2009 al 2013; la distribuzione globale delle vendite nel 2014 e 
infine le più recenti variazioni dei principali indicatori economico-finanziari e 
qualitativi.  
 













Tabella 3. Variazione dei principali indicatori del gruppo Inditex (anno 2013-2014, dati in 











Fatturato 18.117 16.724 8% 
Utile lordo 10.569 9.923 7% 
EBITDA 4.103 3.926 5% 
EBIT 3.198 3.071 4% 
Utile netto 2.501 2.377 5% 
Flusso di cassa 3.4 3.2  
ROE  25% 27%  
ROCE (EBIT on average capital employed) 33% 35%  
 
Fonte: elaborazione su dati  aziendali  
 









Numero di punti vendita 6683 6340 343 
Mercati  88 87 1 
Dipendenti 137054 128313 8741 
 
Fonte: elaborazione su dati aziendali 
 
 
La storia di Inditex inizia nel 1963 da un piccolo laboratorio che si occupa del 
confezionamento di abiti da donna ed è caratterizzata da un cammino ricco di traguardi 
importanti, che l’hanno portata a diventare l’azienda che è oggi, rimanendo sempre 
fedele al principio fondamentale che la ispira e rappresenta tuttora la base del suo 
successo: uno spiccato orientamento al cliente. 
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 Si tratta di una storia di successo che si intreccia fortemente con quella del suo 
fondatore: Amancio Ortega Gaona, nato nel 1936 a Busdongo de Arbas, un borgo di 
1.300 abitanti situato fra il León e le Asturie, da padre 
ferroviere e madre casalinga. A soli quattordici anni e 
con in tasca la sola licenza media, Ortega inizia la sua 
attività lavorativa come fattorino di un camiciaio di La 
Coruña, cuore dell’industria tessile spagnola. 
Impiegato nella più elegante sartoria della città, la 
Maja, il giovane recapita in bicicletta camicie, giacche 
e cappotti a imprenditori e personaggi autorevoli. 
La sua ambizione è però un'altra. In seguito diviene tappezziere e poi assistente 
di un sarto, grazie al quale comprende che vendere direttamente ai clienti, eliminando il 
costo dei distributori, risulta più conveniente per l’azienda produttrice, e inoltre che 
moltissime persone, pur non potendosi permettere economicamente il lavoro di uno 
stilista, desiderano indossarne i capi.  
Così all'inizio degli anni Sessanta, dopo aver sposato una modellista della Maja, 
convince il direttore di filiale del Banco Pastor a concedergli un fido di 50 mila pesetas 
(25 mila euro attuali) e decide di mettersi in proprio fondando la Goa (che non è altro 
che il suo acronimo al contrario).  
 Inizialmente si dedica alla produzione 
di biancheria intima e accappatoi; poi 
gli viene un'idea geniale: copiare le 
collezioni dei marchi più noti e 
prestigiosi, confezionando abiti di 
bassa qualità ma con un vantaggio 
indiscutibile, il prezzo stracciato. 
Questa caratteristica viene molto 
apprezzata nella Spagna franchista di 
quegli anni, che è caratterizzata da un'economia pressoché stagnante e dal punto di vista  
della moda non riesce a stare al passo con gli altri Stati europei, a causa dell’assenza 
della creatività necessaria per imporsi con i propri prodotti all’interno del mercato.  
L’obiettivo di Ortega  è quello di “democratizzare la moda”, per raggiungere il maggior 
numero possibile di consumatori; obiettivo realizzabile solo fabbricando e vendendo 
direttamente al cliente, tutto grazie alla caparbietà, l’umiltà, la voglia di migliorarsi e la 
  Amancio Ortega  
   La Goa  
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lunga esperienza sviluppata da Ortega nel settore tessile, elementi che da sempre hanno 
rappresentato la chiave del successo di Inditex. 
Dal 1963 al 1974 Ortega vede crescere la sua attività potendo contare su 
numerosi centri di fabbricazione, in grado di distribuire i suoi prodotti in diversi paesi 
europei. A questo punto Ortega sceglie il nome “Zorba” per commercializzare i suoi 
prodotti (sempre confezionati a basso costo anche grazie al massiccio ricorso al lavoro a 
domicilio), ma al registro delle società commerciali esiste già un marchio registrato 
sotto questo nome, così decide di optare per “Zara”. 
Nel 1975 viene inaugurato il 
primo punto vendita in una strada centrale 
di La Coruña, nel quale si può trovare 
abbigliamento per uomo, donna e 
bambino di media qualità e ad un prezzo 
medio basso. Per attirare i clienti nel suo 
primo negozio, Ortega riempie la vetrina 
di polli e conigli, incuriosendo molti 
passanti: si tratta della sua prima e unica campagna pubblicitaria.  
La strategia che Ortega sceglie fin da subito di adottare è quella 
dell’integrazione verticale29, all’epoca molto diffusa in America ma ancora poco 
conosciuta in Europa. La scelta della struttura integrata verticalmente è quasi obbligata 
dato il contesto del periodo: la fase di recessione infatti ha portato al fallimento di molti 
grossisti rendendo insufficienti i canali di distribuzione esistenti e necessario il controllo 
diretto di produzione, distribuzione e vendita. Il concetto di moda proposto da Zara è 
ben accolto dal pubblico e la sua rete di negozi inizia ad estendersi alle principali città 
spagnole. 
Nel 1984 viene inaugurato il primo centro logistico ad Arteixo, dotato di 
un’estensione pari a 10000 metri quadrati; l’anno successivo invece nasce Inditex, 
società madre del gruppo. Le società appartenenti al gruppo, costituito da un insieme di 
aziende familiari, dedicano la loro intera produzione alla catena Zara, ponendo così le 
basi per un sistema logistico adatto all’elevato livello di crescita previsto. Da questo 
                                                          
29
 L’integrazione verticale rappresenta, insieme alla dimensione geografica e alla combinazione prodotto-
mercato, una dimensione del raggio d’azione aziendale e riguarda le scelte di make or buy, cioè le 
decisioni in  merito alle attività e ai servizi da esternalizzare o mantenere all’interno della gerarchia 
aziendale (COLLIS et al., 2012). 
              Il primo punto vendita Zara  
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momento Ortega affonda le radici per la costruzione del suo impero che lo porterà a 
diventare l’uomo più ricco di Spagna; attualmente occupa il quarto posto nella classifica 
stilata dalla rivista Forbes “The World’s Billionaires”, con un patrimonio stimato in 
oltre 64 miliardi di dollari
30
. 
Al 1988 risale l’apertura del primo negozio Zara al di fuori della Spagna, a 
Porto, e lo stesso anno segna il vero inizio dell’espansione del gruppo Inditex  
all’estero. Si tratta di un processo diviso in due tappe: la prima - fino al 1997-  
caratterizzata dall’apertura di uno o due negozi all’anno in Paesi come Messico, Grecia, 
Belgio, Norvegia, Svezia, Malta, Cipro e Israele; la seconda - a partire dal 1998- 
caratterizzata dal tentativo di consolidare la crescita con la massiccia apertura di molti 
negozi in Europa (Regno Unito, Polonia, Germania), Sud America (Brasile, Argentina, 
Cile) e Asia (Giappone). Nel 1990  si assiste all’apertura di punti vendita a New York e 
Parigi: una tappa strategica fondamentale per la conquista del mercato della moda. 
     
Il primo punto vendita di New York a Lexington Avenue        Il primo punto vendita di Parigi a Rue Halévy 
Negli anni Novanta il gruppo Inditex inizia a diversificare il suo approccio al 
mercato con il progressivo inserimento dei vari marchi che costituiscono il suo 
portafoglio di brands.   
Nel 1991 si registra la nascita di Pull & Bear e l'acquisto del 65% del Gruppo 
Massimo Dutti, completato successivamente con l’intera acquisizione del capitale 
sociale. Nel 1998 viene acquistata la catena Bershka, indirizzata al pubblico femminile 
più giovane e nell’anno successivo Stradivarius, facendo giungere a quota cinque il 
numero di catene del gruppo.   






Il lancio della catena di lingerie Oysho avviene nel 2001 e nello stesso anno,  il 
23 maggio, Inditex è quotata sul mercato azionario, in seguito ad un’offerta pubblica di 
vendita di azioni che suscita grande interesse presso gli investitori di tutto il mondo, con 
una richiesta di azioni di 26 volte superiore al volume dell’offerta stessa. 
 In questi anni Inditex espande la sua attività nei seguenti mercati: Porto Rico, 
Giordania, Irlanda, Islanda, Lussemburgo, Repubblica Ceca e Italia.  
Nel 2003 si assiste all'inaugurazione dei primi negozi di Zara Home e 
all’apertura della Plataforma Europa, il secondo centro di distribuzione di Zara, presso 
la città di Saragozza, che completa il lavoro già precedentemente avviato negli anni 
Ottanta con la prima piattaforma logistica di Arteixo.  
L’anno seguente il gruppo apre il punto vendita numero duemila a Hong Kong, e 
raggiunge la presenza in 56 paesi in Europa, Americhe, Asia e Africa.  
Nel 2007, Zara Home avvia il primo negozio on line del gruppo e due nuove 
piattaforme logistiche di Inditex, situate nel Meco (Madrid) e in Onzonilla (León), 
diventano operative.  
Infine, nel 2008, viene lanciato il marchio Uterqüe, concept store
31 
specializzato 
in accessori moda, e inaugura il primo store ecosostenibile ad Atene. Inditex apre, poi, 
lo store numero quattromila a Tokyo e raggiunge la presenza in 73 paesi, dopo le 
aperture in Corea, Ucraina, Montenegro, Honduras e in Egitto. 
A questo punto il portafoglio di brands del gruppo è completo, e Inditex 
continua quasi indisturbata dalla crisi la sua enorme crescita caratterizzata da alcuni 
eventi importanti: nel 2009 viene inaugurato un nuovo centro distributivo a Palafolls, 
Barcellona; nel 2010 il gruppo presenta il nuovo piano strategico sostenibile per il 
periodo 2011-2015; nel 2011 Pablo Isla prende il comando del gruppo e Zara apre il 
primo flagship store
32
 in Australia. Con questa apertura il gruppo Inditex realizza un 
grande risultato non ancora raggiunto dai suoi competitors: la presenza di punti vendita, 
per la prima volta, in tutti i cinque continenti.  Si conta, tra l’altro, che il gruppo Inditex 
apra più di un negozio al giorno, quindi  in media 500 all’anno.  
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 Punto vendita la cui offerta ruota intorno ad un concetto innovativo, legato fortemente all’immagine 
dell’impresa che lo ha creato e rivolto a specifiche nicchie di mercato   
32
 Il flagship store è una tipologia di punto vendita caratterizzato da ricco assortimento e ampia superficie 
espositiva; rappresenta una sorta di modello che propone il mood e la qualità del servizio al cliente a 
seconda del marchio. Spesso viene inaugurato un flagship store per dare una svolta allo stile e al  format 
del marchio attualizzando l'immagine data al pubblico esterno. 
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Una delle più recenti e innovative tappe dello sviluppo di Inditex è rappresentata 
dalla progettazione e lo sviluppo di nuovi layout per i propri flagship store nel 2013. 
 
Figura 14. Evoluzione storica di Inditex 
 
 
Fonte: elaborazione su dati aziendali 
 
Inditex è un retailer in continua espansione verso nuovi mercati ed ha 
un’immagine del brand nota in tutto il mondo. Tutto questo ha portato Inditex a 
diventare, come già evidenziato, il secondo gruppo mondiale di distribuzione al 
dettaglio in termini di fatturato, con una presenza internazionale in 88 Paesi, un utile 
netto di 2.5 miliardi di euro e una capitalizzazione complessiva superiore a 90 miliardi 
di euro, paragonabile a quella di Lvmh
33
.  
La notevole crescita che ha contraddistinto il gruppo spagnolo ha portato alla 
configurazione in holding di imprese: Inditex S.A., nata diversi anni prima ma registrata 
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 LVMH Moët Hennessy Louis Vuitton S.A. è una holding multinazionale, leader mondiale nel mercato 
dei beni di lusso. Il gruppo LVMH è stato creato nel 1987 con la fusione di due società: Louis Vuitton, 
un'impresa specializzata negli accessori di moda, fondata nel 1854; e Moët Hennessy, un'impresa 
specializzata nei vini e alcolici creata nel 1971. Il suo portafoglio è composto da più di 60 brand di 
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solo nel 1985 come società mercantile. Inditex S.A. è una società per azioni quotata alla 
Borsa di Madrid dal 23 maggio 2001, con capitale sociale di 93499650 euro, 
rappresentato da 3116652000 mila azioni nominative con valore nominale di 0,03 euro 
cadauna, interamente sottoscritto e versato.  
Le attività principali di Inditex e delle sue società filiali o partecipate sono: “il 
disegno, la fabbricazione, la distribuzione e la vendita di capi di abbigliamento, 
calzature e accessori da uomo, donna e bambino, associata a prodotti di cosmetica e 
pelletteria”.34 
Inditex controlla un centinaio di società; la maggior parte sono legate al settore 
tessile, altre invece sviluppano attività completamente distinte dal core business (ad 
esempio società che si inseriscono nel settore dell’intermediazione finanziaria e 
dell’edilizia), ma spesso aventi carattere complementare all’attività strategica del 
gruppo. 
Gli azionisti di maggioranza di Inditex SA sono i suoi co-fondatori, quindi 
Ortega e la sua famiglia. Ortega possiede il 59% della società attraverso Gartler, S.L. 
(50%) e Partler, S.L. (9%) entrambe costituite nel 2006; la figlia nata dal primo 
matrimonio con Rosalìa Mera (deceduta nel 2013) controlla il 5% circa attraverso Rosp 
Corunna Participaciones Empresariales, S.L..  
Gartler S.L. è una holding che si occupa della produzione e distribuzione di 
abbigliamento, scarpe e accessori ed ha come vice presidente Flora Pérez Marcote, 
attuale moglie di Ortega;  Partler S.L. è una società di partecipazione che ha come vice 
presidente la figlia Marta Ortega Pérez, nata da questo secondo matrimonio. Rosp 
Corunna Participaciones Empresariales, S.L. è una società immobiliare costituita nel 
2001 ed ereditata dalla prima figlia Sandra Ortega Mera. 
Risulta evidente la continuità che caratterizza il gruppo e la volontà di Ortega di  
coinvolgere i familiari nella crescita dell’azienda, moglie e figlia in primis. Proprio in 
questa prospettiva, Ortega ha momentaneamente lasciato la presidenza nelle mani di 
Pablo Isla, nell’attesa di un perfezionamento della formazione della figlia Marta, che in 
un futuro prossimo ne prenderà sicuramente il posto. 
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 Descrizione consegnata alla Comisiòn Nacional del Mercado de Valores (CNMV), organismo alle 
dipendenze del Ministero dell’Economia spagnolo e deputato alla supervisione dei mercati per le  Società 




              Fonte: elaborazione su dati aziendali 
 
           Tabella 5. Composizione del Consiglio di Amministrazione di Inditex 





























NOME CARICA RICOPERTA NATURA 
Pablo Isla Presidente e Amministratore 
Delegato  
Esecutivo 
José Arnau Sierra Vice Presidente Proprietario non 
esecutivo 
Amancio Ortega Gaona Membro ordinario Proprietario non 
esecutivo 
Gartler S.L.  Membro ordinario Proprietario non 
esecutivo 
Irene Miller Membro ordinario Non esecutivo e 
indipendente 
Nils Smedegaard Andersen Membro ordinario Non esecutivo e 
indipendente 
Rodrigo Echenique Gordillo Membro ordinario Non esecutivo e 
indipendente 
Carlos Espinosa de los Monteros 
Bernaldo de Quirós 
Membro ordinario Affiliato 




Analizziamo sinteticamente il profilo degli amministratori elencati in tabella. 
Pablo Isla è un Avvocato di Stato; è stato vice Presidente del gruppo a partire dal 
2005 e dal 2011 ricopre le cariche di Presidente e Amministratore Delegato. La sua 
partecipazione al capitale sociale è pari allo 0,058%. 
José Arnau Sierra, avvocato e ispettore fiscale di Stato,  è vice Presidente del 
gruppo dal 2012 (negli anni precedenti ha ricoperto ruoli dirigenziali in Gartler S.L. e 
nel dipartimento fiscale di Inditex), possiede una quantità di azioni pari allo 0,001% del 
capitale sociale. 
La società Gartler S.L. è rappresentata in Consiglio dall’attuale moglie di 
Ortega, Flora Pérez Marcote e come già indicato detiene il 50 % del capitale. 
Irene Miller, laureata in Chimica presso l’Università di Toronto e con una vasta 
esperienza in campo finanziario e in società di consulenza, è membro ordinario del 
Consiglio dal 2001 e possiede una quota di capitale sociale pari allo 0,002%. 
Nils Smedegaard Andersen è laureato in Economia all’Università di Aarhus in 
Danimarca; è stato eletto Amministratore di Inditex nel 2010 e detiene 35000 azioni del 
gruppo (0,001% del capitale sociale). 
Rodrigo Echenique Gordillo e Emilio Saracho Rodríguez de Torres, il primo 
avvocato e il secondo laureato in Economia a Madrid, entrambi con esperienza in 
aziende del settore industriale e finanziario, fanno parte del Consiglio rispettivamente 
dal 2014 e dal 2010 e non possiedono azioni del gruppo. 
Infine Carlos Espinosa de los Monteros Bernaldo de Quirós, perito commerciale 
ed Economista dello Stato, ha ricoperto elevati ruoli dirigenziali in varie aziende del 
settore automobilistico e del trasporto in generale ed è entrato nel Consiglio di Inditex 
nel 1997, per essere poi più volte rieletto. La sua quota di partecipazione è pari allo 
0,005% (150000 azioni). 
 
 
3.2 Struttura organizzativa e modello di business di Inditex S.A. 
 
Dopo aver descritto brevemente l’evoluzione storica e il profilo societario del 
gruppo Inditex, passiamo ad analizzare la sua organizzazione e i tratti fondamentali del 
suo modello di business. 
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Lo schema organizzativo del gruppo è caratterizzato dalla presenza di un numero 
ristretto di persone ai fini di una maggiore tempestività decisionale e facilità di 
coordinamento ed è riconducibile ad una struttura a trifoglio molto flessibile ed 
efficace, che rappresenta la base del suo successo. 
La struttura organizzativa si articola quindi in tre foglie: 
 la prima è composta dai vari dipartimenti corporativi di servizio centrale. 
Questi riguardano la direzione strategica, fiscale, giuridica e finanziaria, 
oltre che la direzione risorse umane e la comunicazione finanziaria, e 
svolgono una funzione di coordinamento per tutte le linee di negozio, 
consentendo notevoli vantaggi economici in termini di economie di 
scala; 
 la seconda è rappresentata dalle otto catene di negozi afferenti ai diversi 
brands, che agiscono nella filosofia del gruppo e condividono la stessa 
visione: essere leader del proprio segmento di mercato grazie ad un 
modello commerciale flessibile e basato sulla vocazione internazionale di 
Inditex. Nonostante ciò esse sono formate da personale indipendente, 
sono dotate di strutture organizzative proprie e della massima autonomia 
gestionale, ovviamente beneficiando delle sinergie ottenibili grazie al 
coordinamento svolto dalla casa madre; 
 l’ultimo livello organizzativo è costituito dalle aree di appoggio 
condivise da tutte le unità, cioè quelle funzioni al di fuori della gerarchia 
aziendale che supportano tutte le catene del gruppo. Tra queste funzioni 
di supporto le più rilevanti a livello strategico sono: la logistica, 
competenza distintiva e vero punto di forza del gruppo, che utilizza le 
tecnologie più avanzate per ottimizzare la ricezione, il magazzinaggio e 
la distribuzione dei prodotti finiti; e il dipartimento che si occupa della 
gestione degli immobili e della localizzazione dei punti vendita 
(fondamentale data l’assenza di campagne pubblicitarie). 
Una struttura organizzativa così progettata ed implementata ha favorito lo 
sviluppo di un processo produttivo flessibile che consente il passaggio dal 
disegno alla fabbricazione del prodotto in soli venti giorni e l’introduzione di 
nuovi modelli sul mercato con cadenza bisettimanale. Inoltre le aree di appoggio 
condivise eliminano il tipico svantaggio delle strutture divisionali cioè la 
duplicazione di sforzi e lo spreco di risorse. 
55 
 







A questo punto concentriamo l’analisi sul secondo livello organizzativo, cioè i 
vari brands che costituiscono il portafoglio Inditex: Zara, Pull and Bear, Massimo Dutti, 
Bershka, Stradivarius, Oysho, Zara Home e Uterqüe.  Attraverso l’approccio multibrand 
Inditex opera un’efficace segmentazione del mercato e rafforza la sua presenza 
internazionale. Ogni catena di distribuzione è rivolta a un ben definito segmento della 
domanda, possiede un team manageriale indipendente e gode di notevole autonomia 
operativa, sempre nel rispetto della filosofia, del modello di business e della vocazione 
internazionale del gruppo; inoltre beneficia del supporto centrale a livello 
amministrativo, giuridico e finanziario. 
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Figura 17. Presenza internazionale di Inditex 
          
          Fonte: www.inditex.com 
 
Figura 18. Brands del gruppo Inditex e localizzazione delle sedi centrali 








Zara. Fondata nel 1975 con sede ad Arteixo, 
è il marchio di punta del gruppo, leader 
indiscusso del fast fashion a livello mondiale, 
i cui successi sono confermati da numerosi 
riconoscimenti internazionali
35
 e dalle 
lusinghiere performance  economiche
36
. Zara 
cerca sempre di soddisfare le esigenze dei 
propri clienti offrendo capi delle tendenze e dei gusti più popolari nel momento, allo 
scopo  di condividere la passione per la moda con un ampio spettro di persone di culture 
ed età diverse.  Zara possiede oltre 2000 punti vendita in 88 Paesi nel mondo e non è 
facile fornire dati aggiornati a causa dell’estrema velocità di apertura di nuovi negozi 
(quasi uno al giorno). 
                                                                                                    
Pull&Bear. E’ un marchio creato nel 
1991 con lo scopo di soddisfare le 
esigenze di un target maschile giovane e 
metropolitano, amante della moda di età 
compresa fra i 14 e i 28 anni, che si è 
esteso poi anche alle ragazze. Le fonti di 
ispirazione di questa catena solo le nuove 
tecnologie, lo sport e addirittura le nuove 
correnti musicali; infatti non offre solo abbigliamento e accessori, ma crea anche spazi 
in cui i giovani clienti possono trascorrere piacevolmente il loro tempo.  Pull & Bear 
controlla tutta la fase del disegno dei capi, ma esternalizza la produzione, rivolgendosi a 
fornitori asiatici, spagnoli e portoghesi. Pull & Bear ha oltre 900 negozi nelle vie più 
trafficate dello shopping e nei centri commerciali più importanti in 65 Paesi. 
 
                                                          
35
 Nel 2014 Zara ha raggiunto la posizione numero trentasei nella classifica Best Global Brands di 
Interbrand, società internazionale specializzata nell’ambito della Brand Consultancy, grazie al suo 
fatturato, alla riconoscibilità internazionale e ai dati finanziari e di marketing pubblicati 
(http://www.bestglobalbrands.com/2014/ranking/). 
36
 Zara è una delle aziende distributive di moda che ha ottenuto i migliori risultati negli ultimi anni, oltre 
che tassi di crescita elevati ed è il brand che contribuisce in misura maggiore al fatturato e alle 
performance del gruppo. 
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Massimo Dutti. Nato come camiceria per 
uomo ed incorporato nel gruppo nel 1991, 
Massimo Dutti è  il marchio destinato al 
target più adulto ed incarna lo stile 
classico elegante ed universale, 
rappresentato dagli uomini cosmopoliti ed 
indipendenti e dalle donne di oggi. Le sue 
collezioni di alta qualità spaziano da look sofisticati a stili più casual. Gran parte della 
produzione è affidata a fornitori spagnoli e portoghesi, ma l’azienda possiede un proprio 
centro logistico di distribuzione  a Tordera. Massimo Dutti è presente in 68 mercati con 
oltre 700 negozi nelle migliori posizioni.  
 
Bershka. Questa catena è stata creata nel 1998 per proporre un concetto innovativo 
concetto sia di negozio che di moda, rivolgo agli adolescenti e più giovani hipsters del 
mercato (tra i 13 e 23 anni). La sua nascita 
è stata ispirata dalla figlia di Ortega, 
Marta, che all’età di 13-14 anni disse al 
padre che non riusciva a vestirsi con i capi 
creati per Zara. I suoi ampi punti vendita 
sono caratterizzati da uno stile urbano e 
dal mix tra moda, musica e arte di strada. 
Anche Bershka controlla la fase del disegno, si rivolge a fornitori esterni per la 
produzione e possiede un proprio centro logistico a Tordera dove è ubicata anche la 
sede centrale. I negozi di proprietà Bershka sono oltre 1000 dislocati in 68 mercati. 
 
Stradivarius. Pare che l’acquisto da parte di 
Ortega di questo brand, nel 1999, sia stato 
dettato dalla somiglianza con Bershka, nato 
pochi mesi prima, quindi dalla volontà di 
eliminare un competitor diretto di una propria 
azienda.
37
 Stradivarius è una catena di moda 
urbana che offre prodotti di media qualità a 
                                                          
37
 BADÍA E., “Zara. Come si confeziona il successo”, cit. pp. 180-191 
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prezzo medi-basso, creata per il target femminile a cui propone le ultime tendenze a 
livello di disegno, tessuti ed accessori. La produzione è interamente dislocata in Spagna 
e in Marocco, mentre il brand controlla la fase del disegno e della distribuzione 
attraverso 910 negozi in 59  Paesi diversi. 
 
Oysho. E’ un’azienda creata da Inditex 
nel 2001 e fornisce le ultime tendenze 
della moda nel settore della biancheria 
intima, offrendo sia qualità che prezzo 
competitivo ad un pubblico sia femminile 
che maschile. L’offerta comprende anche 
prodotti per il mare, articoli per  lo sport 
e  prodotti di cosmetica. Oysho 
rappresenta la catena del gruppo più vicina a Zara, dati la varietà di stili e tendenze e il 
rinnovo settimanale delle collezioni. Essa subcontratta la fabbricazione delle collezioni 
ad imprese specializzate in lingerie; non è ancora riuscita ad integrarsi verticalmente e 
ha fornito risultati deludenti rispetto alle previsioni, forse a causa della sua collocazione 
in un segmento del tutto nuovo per Inditex. I negozi Oysho sono 575, distribuiti in 40 
mercati. 
 
Zara home. Ultima catena creata dal gruppo nel 2003 con sede centrale ad Arteixo, è 
specializzata in accessori ed articoli per la casa:  biancheria da letto, da tavola e da 
bagno, inoltre stoviglie, bicchieri 
e posate e decorazioni. Si tratta 
di un’offerta variegata che va 
dallo stile classico a quello 
etnico e contemporaneo, 
caratterizzata da qualità, design e 
prezzi competitivi, attraverso cui 
Inditex punta a “vestire la casa” 
quindi adattare la filosofia aziendale a un nuovo ambiente. Anche se di recente 






Uterqüe è un sofisticato marchio di 
accessori e complementi moda che vanta 
ottima qualità a prezzi accessibili. Le sue 
collezioni comprendono scarpe, occhiali, 
ombrelli e articoli in pelle disegnati 
interamente dal team creativo Uterqüe. La 
produzione è realizzata internamente dalle 
aziende del gruppo e dai fornitori che 
lavorano in esclusiva per Inditex.  Il marchio Uterqüe  è stato lanciato nel 2008 e ha 
guadagnato una forte fedeltà dei clienti in 12 Paesi con i suoi 66 negozi dal layout 
elegante e raffinato. 
 
 
Tabella 6. Confronto fra i vari brands del gruppo Inditex (dati aggiornati al 2014). 
 







Zara  15 - 40+ 88 2085 11600 2123 
Pull&Bear 14 - 28 65 898 1300 188 
Massimo 
Dutti 
25 – 40+ 68 706 1400 267 
Bershka 13 - 23 68 1006 1700 245 
Stradivarius 15 - 35 59 910 1100 227 
Oysho 13 - 25 40 575 416 65 
Zara home 20 – 40+ 48 437 548 81 
Uterqüe 20 – 40+ 12 66 68 2 
totale  88 6683 18132 3198 
 




                                                          
38
 I dati relativi a fatturato ed EBIT sono espressi in milioni di euro. 
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Figura 19. Contributo dei brands alle vendite complessive del gruppo Inditex. 
 
 
     Fonte: www.inditex.com 
 
Il gruppo Inditex possiede quindi otto diversi brands posizionati in segmenti 
diversi e specifici del mercato; la scelta della diversificazione è figlia della 
consapevolezza dei vertici aziendali riguardo all’ampiezza del mercato di sbocco, ben 
più vasto di quello (già notevole) ricoperto da Zara. 
Vale la pena notare la competitività interna crescente al gruppo Inditex: 
Pull&Bear sta affrontando la sorella maggiore Zara, non solo in Spagna ma anche in 
Italia: è prevista l’apertura di nuovi flagship store sia nel centro di Milano che a Portal 
de l’Angel, una delle vie principali dello shopping di Barcellona. Anche per questo 
motivo Zara sta attuando ormai da qualche anno un processo di upgrading e 
riprogettazione dei punti vendita.   
A causa dell’inasprimento della concorrenza sia interna che esterna il 
management del brand sta attuando nuove strategie. Ad esempio Zara sta aumentando i 
prezzi, accrescendo la qualità e perfezionando gli accessori: queste novità spingono i 
prodotti di Zara verso consumatori più attenti ai particolari ed alle rifiniture, cioè verso 
un target più adulto. Possiamo analizzare la situazione guardando al grafico successivo 
che illustra il posizionamento dei brand di abbigliamento di Inditex. Una 
concentrazione dei brand nella parte bassa della figura è indice di poca differenziazione 
o comunque diversificazione parzialmente confusa dei target. Quindi nonostante il fast 
fashion nel senso di varietà e mutevolezza di stili e tendenze sia un fenomeno tipico 
%  vendite nei negozi e on-line 
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della fascia di mercato più giovane (target servito attraverso più brand da Inditex),  
Zara sta cercando di spostarsi nella parte superiore del grafico, conciliando prezzi e 
qualità più alti ad elevato contenuto di moda. 
 





I diversi marchi condividono lo stesso business model che rappresenta il punto di forza 
e l’elemento distintivo del gruppo e che analizzeremo in questa parte del paragrafo. 
 
Figura 21. Il business model di Inditex 
 
        











Il modello di business  di Inditex è caratterizzato da: 
- un forte orientamento al cliente, che rappresenta il cuore del business e 
l’elemento di riferimento per tutte le funzioni aziendali in quanto fonte essenziale di 
vantaggio competitivo; 
- un elevato grado di integrazione verticale, che determina il controllo di tutte le 
fasi dello sviluppo del “prodotto-moda”, cioè design, fabbricazione, logistica e vendita 
in negozi di proprietà. 
La fonte del successo di questo modello è la notevole flessibilità quindi la 
capacità di adattare l'offerta nel minor tempo possibile per soddisfare le esigenze dei 
clienti meglio dei concorrenti e più rapidamente. Per Inditex il tempo è il fattore 
principale da considerare, ancora prima dei costi di produzione. L'integrazione verticale 
permette di ridurre il time to market e nello stesso tempo disporre di una grande 
flessibilità, con una diminuzione delle scorte di magazzino e un drastica  riduzione del 
tipico rischio associato al settore moda
39
. Il successo delle collezioni risiede nella 
capacità di riconoscere e interpretare i frequenti cambiamenti di tendenza nella moda, 
disegnando nuovi modelli che rispondono ai bisogni dei clienti. 
Come evidenziato dalla figura, le componenti principali del modello di Inditex 
sono: l’attività di design, la fabbricazione e l’approvvigionamento, la vendita al 
dettaglio e la logistica. Esaminiamo ora questi elementi singolarmente. 
L’attività di design è fortemente guidata dal cliente ed è frutto del lavoro 
creativo di oltre 500 stilisti (la maggior parte dei quali lavora per Zara), i quali ogni 
anno sviluppano circa 36000 nuovi modelli (la metà di essi riconducibili a Zara) che 
combinano qualità e ultime tendenze a prezzi accessibili. La continua interazione con i 
clienti all’interno dei punti vendita è la principale fonte di ispirazione per i team creativi 
delle catene del gruppo. Infatti grazie ai feedback quotidianamente ricevuti dai negozi in 
merito alle preferenze dei clienti e alla flessibilità del modello, è possibile apportare 
costanti modifiche alla collezione iniziale in base all’evoluzione della domanda e 
proporre i nuovi prodotti sul mercato in tempi molto brevi: i nuovi modelli arrivano nei 
negozi almeno due volte a settimana. 
                                                          
39
 Nel settore della moda si produce in una logica push, cioè in base a previsioni sulla domanda. Questo 
comporta che un'errata previsione o una cattiva indagine di mercato può determinare un vertiginoso 
aumento delle scorte. Per smaltire tali scorte sono nati gli outlets, punti vendita che hanno lo scopo 
primario di vendere le rimanenze dell'anno precedente a prezzi notevolmente inferiori. Ovviamente non 




La strategia produttiva si basa su piccoli lotti di produzione e sulla così detta 
“proximity production”40. Una parte rilevante della produzione si sviluppa all’interno 
delle fabbriche del gruppo, dove vengono realizzati i capi con una maggiore 
componente di stile. Il gruppo si occupa direttamente dell'acquisto dei tessuti, del 
design, del taglio e della rifinitura finale, delegando unicamente la fase di 
confezionamento ad aziende specializzate ubicate nella zona nord occidentale della 
penisola iberica.  
Inditex si avvale anche della collaborazione di fornitori esterni, con i quali 
intrattiene relazioni stabili, durature e improntate sulla stretta collaborazione. La 
maggior parte di questi fornitori è situata in Europa e riceve da Inditex sia il tessuto che 
altri elementi necessari per la produzione del capo. La fabbricazione si basa su prodotti 
etici, sicuri, rispettosi verso la società e a basso impatto ambientale. 
Il punto vendita è l’elemento più importante di questa organizzazione e 
rappresenta allo stesso tempo la fine e l’inizio del processo: un vasto spazio espositivo 
in cui la collezione diventa protagonista, il cui design è creato per rendere confortevole 
l'incontro dei clienti con la moda e nel quale si ottengono informazioni necessarie per 
modulare l'offerta in base alle loro richieste. Le vetrine hanno un ruolo fondamentale 
perché costituiscono la prima e unica forma di pubblicità del gruppo; i negozi, come già 
detto, sono ubicati nelle principali vie commerciali di tutto il mondo.  
Circa il 90% dei punti vendita è di proprietà del gruppo, quindi gestito da società 
in cui Inditex detiene la totalità o la maggioranza del capitale sociale. In piccoli mercati, 
o in paesi di culture differenti, il gruppo ha esteso la rete dei negozi attraverso accordi di 
franchising
41
 con aziende locali leader nel settore del retail. L'integrazione totale dei 
negozi in franchising con quelli di proprietà per ciò che riguarda l'allestimento delle 
vetrine, il prodotto, le risorse umane e la logistica assicura la necessaria omogeneità 
nella gestione e rende coerente e riconoscibile l'immagine di Inditex nei confronti dei 
clienti di tutto il mondo.  
                                                          
40
 Il 55% della produzione è realizzata nelle prossimità delle sedi centrali, il 45% nel resto del mondo. 
(Fonte: www.inditex.com). 
41
 Il  franchising è una forma di alleanza continuativa tra un’impresa affiliante(franchiser) e una o più 
aziende distributrici (franchisee), giuridicamente ed economicamente indipendenti. In base a questo 
contratto l’affiliante concede all’affiliato l’utilizzo della propria formula commerciale, del marchio e altre 
prestazioni accessorie; l’affiliato invece si impegna a rispettare la politica commerciale e l’immagine 
aziendale del franchiser (FOGLIO, 2001). 
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All’interno dei punti vendita delle catene del gruppo sono impiegate più di 
120000 persone, motivate e valorizzate grazie a piani di formazione personalizzati e che 
rispecchiano i tratti distintivi della cultura a livello corporate: spiccato orientamento 
commerciale, focus sul cliente, spirito di iniziativa e capacità imprenditoriale, 
anticonformismo, ambizione e umiltà.  
I negozi Inditex sono definiti “efficienti ed eco-sostenibili”: infatti il nuovo 
piano strategico di sostenibilità ha promosso la riduzione del 30% nell’emissione di 
anidride carbonica, una razionalizzazione nel consumo di acqua e l’utilizzo di prodotti 
ecologici e a basso impatto ambientale. 
Per quanto riguarda la logistica tutti prodotti, indipendentemente dalla loro 
provenienza, vengono inviati nei centri logistici di ognuna delle catene, dai quali 
vengono distribuiti contemporaneamente a tutti i punti vendita del mondo. La 
distribuzione si effettua due volte a settimana ed include sempre nuovi modelli: questo 
permette un costante rinnovo dell'offerta nei negozi. Il sistema logistico si basa su 
avanzate applicazioni informatiche sviluppate dai team dell'azienda, grazie alle quali si 
riduce notevolmente il tempo che intercorre dal ricevimento dell'ordine nel centro di 
distribuzione alla consegna della merce in negozio: circa 24 ore per gli stabilimenti 
europei ed un massimo di 48 ore per i negozi in America ed in Asia.  
I centri logistici in Spagna sono: Arteixo (La Coruna), Naròn (La Coruna), Meco 
(Madrid), Saragozza, Leon, Tordela (Barcellona), Sallent de Llobregat (Barcellona) ed 
Elche (Alicante). La creazione di nuovi centri di distribuzione, come la piattaforma 
europea di Saragozza, e lo sviluppo tecnologico caratterizzano il modello logistico di 
Inditex. Così, avendo a disposizione otto canali diversi e un modello di business unico 
si riescono a soddisfare in maniera efficiente  quasi 6700 negozi in 88 Paesi diversi.  
Lo scambio costante di informazioni tra gli stores, il gruppo ed i fornitori è 
essenziale per una collaborazione efficiente. Ovviamente è necessario pianificare le 
consegne o reagire in modo rapido e flessibile ai cambiamenti della domanda. 
Anche la distribuzione e la logistica rientrano nelle iniziative di sostenibilità del 
gruppo; a tal proposito gli obiettivi di Inditex sono in particolare due: la riduzione 
dell’emissione di gas a effetto serra generate dai mezzi di trasporto, attraverso l’utilizzo 
di eco-veicoli alimentati elettricamente e  la previsione di adeguati piani di formazione 
per gli operatori; e la costruzione e gestione dei centri logistici secondo i criteri della 
bioedilizia. Tutti i centri logistici di Inditex possiedono la certificazione ISO 14001 e i 
loro dipendenti sono stati formati in tema di gestione ambientale. 
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La gestione sostenibile e in generale la Responsabilità Sociale d’Impresa sono 
parte integrante della filosofia aziendale di Inditex, coinvolgono tutti i processi 
aziendali e si estrinsecano in termini di: 
 “environmental management”; la gestione ambientale permea tutto il 
modello di business del gruppo e comprende tre iniziative essenziali, cioè 
la gestione efficiente delle risorse idriche, la riduzione di emissioni 
nocive e la produzione della biodiversità. Inditex ritiene che una crescita 
sostenibile sia un valore strategico: grazie a questa visione, vengono 
costantemente tenuti sotto controllo i processi coinvolti nel modello di 
business del gruppo e viene analizzata l'efficienza ecologica di tutti i 
settori per determinare se sono necessari miglioramenti e come questi 
possono essere attuati; 
 “stakeholder engagement”, che promuove il dialogo continuo e 
costruttivo con tutti i portatori di interesse (fornitori, clienti, dipendenti, 
società civile, azionisti, ambiente) ai fini di comprendere e soddisfare le 
loro aspettative adeguando le strategie aziendali. 
 
 L’impegno di Inditex in termini di responsabilità d'impresa  è governato da tre 
principi fondamentali:  
1) buona fede nei rapporti con gli stakeholders e con la società nel suo 
complesso; 
2)  dialogo con e gli stakeholders  le organizzazioni sociali;  
3) trasparenza nelle attività di business in generale e nello sviluppo della 
strategia di sostenibilità, in particolare. 
 
Da quanto detto si evince dunque che Inditex è un’impresa responsabile e 
socialmente impegnata; la sua strategia commerciale è orientata verso progetti ampi e 
sostenibili, nel tentativo di conciliare la legittima pretesa di rendita nei risultati e le 
formule di dialogo con i vari gruppi di interesse. La trasparenza è un valore 
fondamentale nella gestione di Inditex e gli sforzi del gruppo in tal senso sono stati 
riconosciuti a livello internazionale. Infatti dal 2002 il gruppo elabora un Rapporto di 
Sostenibilità conforme agli standard della Global Reportig Iniziative (GRI), 
organizzazione indipendente impegnata a favore della trasparenza nel settore 
imprenditoriale (SCOZZESE, 2012).  
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Inditex partecipa attivamente alle iniziative di comunicazione globale più 
innovative e incorpora le migliori pratiche nel suo Bilancio annuale al fine di fornire 
informazioni trasparenti, affidabili, pertinenti e accurate. Ha preso parte fin dall’inizio 
alla stesura dell’ Integrated Reporting Framework promosso dall’IIRC nel 2013 e, in 
linea con i principi da esso stabiliti, l’informativa aziendale diffusa da Inditex si 
presenta come report integrato. Attraverso la comunicazione integrata vengono definiti i 
più importanti risultati sociali, economici e ambientali, consentendo alle parti 
interessate di valutare il valore creato e prestazioni del gruppo nel corso dell'anno. 
 
La filosofia aziendale alla base di tutti i processi e le decisioni è  chiamata 
“Right to wear”(diritto di indossare) e costituisce il marchio di qualità Inditex.  
“Il diritto di indossare è un'ambizione oltre che una realtà quotidiana. Il suo scopo è 
quello di garantire la qualità e la sostenibilità di tutti i nostri prodotti e le attività di 
business”.  
A tal fine esso è suddiviso in iniziative specifiche
42
: 
 Clear to Wear and Safe to Wear, allo scopo di garantire che tutti i 
prodotti venduti siano conformi agli standards di salute e sicurezza più 
severi; 
 Teams to Wear, che riassume i principi di una cultura aziendale basata 
sul rispetto per gli altri e la loro diversità, l'onestà, la trasparenza e 
professionalità; 
 Tested to Wear, una metodologia di controllo del processo produttivo 
progettata per garantire che tutti i prodotti siano realizzati nel rispetto di 
criteri etici e umani e di diritti ambientali e dei lavoratori; 
 Social to Wear, che comprende iniziative di investimento sociale allo 
scopo di rafforzare i legami con la comunità; 
 Green to Wear, cioè la strategia volta a garantire la produzione e la 





                                                          
42
 Fonte: www.inditex.com  
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3.3 La storia di Zara e l’espansione internazionale 
 
L’evoluzione storica di Zara si inserisce nel contesto più ampio di sviluppo di 
tutto il gruppo Inditex, le cui tappe principali sono state analizzate in dettaglio nel primo 
paragrafo di questo capitolo. In questa sede quindi ripercorreremo più sinteticamente la 
storia dell’ammiraglia Inditex, con particolare riferimento alla sua espansione 
internazionale che l’ha portata, come già detto, a possedere oltre duemila negozi in tutto 
il mondo e sembra continuare senza sosta. 
Sebbene Ortega abbia iniziato la sua attività nel settore tessile fin dall’inizio 
degli anni Sessanta fondando la “Goa”, l’inaugurazione del primo punto vendita sotto il 
marchio Zara avviene nel 1975 a La Coruña: una superficie espositiva di 350 metri 
quadrati situata sulla strada principale della città, Calle Juan Florez, che ha visto la 
prima e unica campagna pubblicitaria lanciata dall’azienda. 
Zara nasce quindi in Galizia, la regione meno sviluppata e industrializzata del 
Paese che tra l’altro in quel periodo sta vivendo un momento difficile caratterizzato dal 
più alto tasso di disoccupazione e da uno tra i più bassi tassi di crescita media del PIL in 
Europa, pari rispettivamente al 13,7% e all’1,6% (Eurostat, Ocse). L’economia della 
Galizia negli anni Settanta-Ottanta si fonda per la maggior parte su agricoltura e pesca; 
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per questo motivo Ortega decide di aprire tutti gli stabilimenti produttivi proprio in 
questa regione. 
L’idea di business di Zara consiste in una “democratizzazione della moda", 
quindi riproporre i capi ispirati ai grandi stilisti rendendoli però accessibili al grande 
pubblico dei consumatori, e si esprime in un concetto semplice: “Collegare la domanda 
del consumatore alla produzione, e collegare la produzione alla distribuzione”.43 
Questo concetto di business viene accolto positivamente sin da subito e consente 
a Zara di sopravvivere e trarre vantaggio dalla rivoluzione nel settore moda che 
interessa gli anni Novanta e rende molto difficile elaborare accurate previsioni della 
domanda, dal momento che i principali movimenti creativi provengono dalla strada e 
dalle icone musicali, capaci di esercitare un’influenza enorme sulle preferenze dei 
consumatori. In questo contesto, che preoccupa molto la concorrenza e decreta il 
fallimento di alcuni produttori della zona, Zara riesce invece a continuare con la sua 
espansione aprendo nuovi punti vendita nelle principali città della penisola iberica e 
commercializzando tutto ciò che viene prodotto in fabbrica a prezzi attrattivi e coerenti 
con la qualità dei capi, guadagnandosi già la fama di “category killer”44 che ancora oggi 
la caratterizza. Ortega riesce a ottenere questi risultati e a stare velocemente al passo 
con la domanda grazie alla produzione in piccoli lotti, all’integrazione della supply 
chain e allo sviluppo di un’infrastruttura informativa molto reattiva(SCOZZESE, 2012). 
Proprio tra la fine degli anni Ottanta e l’inizio degli anni Novanta, quando il 
mercato spagnolo risulta ormai saturo, ha inizio l’espansione internazionale di Zara. Si 
tratta di un processo a macchia d’olio, che prevede l’apertura di un flagship store 
(negozio ammiraglia) in una città principale e poi l’aggiunta di altri puti vendita in aree 
limitrofe solo dopo aver sviluppato una certa esperienza operando in quella zona 
(GHEMAWAT, NUENO, 2006). 
Quindi l’espansione internazionale di Zara si articola in varie fasi. Dopo 
un’iniziale focalizzazione sul mercato nazionale, viene avviato, dal 1988 al 1997, un 
cauto processo di espansione che prevede ogni anno l’ingresso in un nuovo Paese 
geograficamente o culturalmente prossimo e con un livello socio-economico sviluppato 
(Portogallo, USA, Francia, Messico, Grecia, Belgio, Svezia); si tratta di una scelta a 
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 Concetto espresso da Josè Maria Castellano Rìos, ex amministratore delegato di Inditex. 
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 Per category killer si intende un prodotto, un marchio o un’azienda che raggiunge un vantaggio 
competitivo differenziale così netto da rendere quasi impossibile per i concorrenti operare in maniera 
profittevole all’interno dello stesso settore o area geografica. 
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carattere strategico, volta a costruire la brand awareness e il prestigio internazionale. 
Dal 1998 prende avvio una fase di espansione più aggressiva, caratterizzata dalla rapida 
aggiunta di nuovi Paesi e nuovi mercati (ad esempio in soli quattro anni Zara estende la 
sua rete di negozi a ventiquattro nuovi Stati). Gli anni Duemila vedono una ulteriore 
crescita della rete distributiva, con l’introduzione di nuove piattaforme logistiche e 
l’ingresso in nuovi mercati. Con particolare riferimento all’Italia, il primo punto vendita 
Zara viene inaugurato nel 2001 a Milano in Corso Vittorio Emanuele e si tratta del 
flaghsip store più grande d’Europa: 
tremila metri quadrati distribuiti in 
quattro piani; risale al 2007 invece 
l’apertura del negozio di Firenze, che è 
anche il millesimo della catena. Negli 
ultimi anni l’espansione è  andata avanti 
quasi senza sosta e ha portato Zara a 
quota 2085 negozi che coprono 
praticamente tutti i continenti; e risulta 
difficile aggiornare costantemente il dato a causa dell’estrema rapidità con cui si 
inaugurano ancora nuovi punti vendita. 
La ripartizione geografica dei punti vendita di Zara nel mondo è rappresentata 
nella figura seguente; si segnala che del 64% di negozi situati in Europa, il 34% (452 
negozi) si trovano in Spagna. 
 
 




Figura 23. Espansione internazionale di Zara 
Europa America Asia e resto del mondo
Il negozio Zara in Corso  Vittorio Emanuele  
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La strategia internazionale seguita da Zara è definita dalla combinazione tra 
leadership di costo e strategia di differenziazione. 
Storicamente Zara ha sempre cercato nuovi mercati che presentassero 
caratteristiche simili a quello spagnolo, un livello minimo di sviluppo economico e che 
fossero relativamente semplici da penetrare. Lo studio di una specifica opportunità di 
ingresso avviene attraverso un’analisi macro e microeconomica svolta da un team 
commerciale della sede centrale. Il primo tipo di analisi ha lo scopo di valutare il 
possibile effetto di alcune variabili macroeconomiche associate a un determinato Paese, 
ad esempio tasse, spese legali, prezzi degli immobili e canoni di affitto. La micro-analisi 
invece, svolta sul luogo, si focalizza su informazioni settoriali specifiche, come la 
domanda locale, i canali distributivi, le possibili locations per i punti vendita, i 
concorrenti, il livello dei prezzi da loro praticato e la potenzialità che essi hanno di 
impedire o ritardare l’ingresso. Nella formulazione delle previsioni circa i prezzi  
praticabili in un particolare mercato, Zara ha sempre adottato un approccio basato sul 
livello attuale dei prezzi praticati, piuttosto che sui propri costi produttivi. Ovviamente 
in un secondo momento tali previsioni vengono sovrapposte alle stime sui costi che 
tengono conto della distanza, delle tariffe locali e così via, allo scopo di capire se un 
potenziale mercato è in grado di garantire una profittabilità abbastanza rapidamente (di 
solito entro un anno o due dall’apertura del primo punto vendita). Questo modello di 
analisi di mercato viene adeguato a seconda del Paese di riferimento. 
Qualora l’analisi svolta dal team commerciale fornisca un esito positivo in 
merito alla convenienza ad entrare in un certo mercato, il passo successivo consiste 
nello scegliere la strategia di ingresso e la formula distributiva da adottare. 
Diversamente dal mercato spagnolo, in cui tutti i negozi sono di proprietà dell’azienda e 
gestiti direttamente dalla stessa, a livello internazionale le possibili scelte distributive 
sono tre: controllo diretto dei punti vendita, joint venture
45
 e franchising 
(GHEMAWAT, NUENO, 2006). 
La scelta distributiva che caratterizza Zara anche all’estero è rappresentata dai 
negozi di proprietà, che costituiscono sempre la maggioranza (oltre il 90%). Il controllo 
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 La joint venture è un accordo formale tra due o più imprese che prevede la costituzione di una nuova 
società compartecipata per lo svolgimento di attività che richiedono l’impiego congiunto di risorse.  
Può essere verticale (svolgimento di attività sequenziali) o orizzontale (svolgimento congiunto della 




diretto dei punti vendita infatti, pur comportando notevoli costi di investimento, 
garantisce maggiore flessibilità nelle politiche di vendita e facilita il flusso informativo 
continuo tra consumo e progettazione. 
Le altre due opzioni distributive hanno natura residuale e vengono adottate a 
particolari condizioni legate alle caratteristiche culturali e competitive dei Paesi. 
La concessione di franchising riguarda essenzialmente i mercati che presentano 
dimensioni ridotte e condizioni sfavorevoli ad esempio a livello burocratico, legislativo 
o relative a elevati rischi economici e barriere all’entrata. Questa scelta si caratterizza 
comunque per la totale integrazione tra i negozi di proprietà e quelli in  franchising, che 
risultano coordinati ed omogenei su ogni aspetto rilevante per l’immagine aziendale e la 
riconoscibilità verso i clienti: allestimento delle vetrine, risorse umane, logistica. 
Infine le joint ventures  con società locali leader nella vendita al dettaglio sono 
privilegiate nei Paesi che presentano caratteristiche specifiche ad esempio riguardo 
all’attività di distribuzione o al mercato immobiliare. Questo può rendere necessario e 
utile lo sfruttamento del know-how e dei vantaggi acquisiti dai potenziali partners 
locali.  
L’Italia è uno dei Paesi (insieme a Germania e Giappone) in cui l’ingresso di 
Zara è avvenuto tramite questo tipo di alleanza strategica che ha coinvolto Inditex e il 
gruppo Percassi, leader nel settore commerciale e immobiliare italiano, il quale opera 
nel retail da oltre vent’anni ed è il principale licenziatario e distributore del marchio 
Benetton, diretta concorrente di Zara. Nel 2001 Percassi ha stretto un accordo di joint 
venture al 49% con Inditex per i marchi Zara, Zara Home, Oysho, Pull & Bear, 
Stradivarius, Massimo Dutti, Bershka e Kiddy’s Class. Questo ha favorito l’ingresso sul 
mercato italiano del gruppo di Ortega, contribuendo in modo significativo, fino al 2007, 
al raggiungimento di un posizionamento di leadership in Italia con l’apertura di 245 
negozi, tra i quali la prestigiosa location del punto vendita Zara in Corso Vittorio 




Per avere un’idea ancora più chiara della costante crescita di Zara nel tempo, si 
possono osservare le figure successive che rappresentano l’evoluzione del numero di 
punti vendita e del fatturato del brand negli ultimi cinque anni. 
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Fonte: elaborazione su dati aziendali 
 
3.4 Il posizionamento strategico e i principali competitors 
 
L’industria dell’abbigliamento rappresenta uno dei settori più flessibili e 
imprevedibili, caratterizzato da una concorrenza molto intensa e agguerrita. Questo è 
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Figura 24. Numero di punti vendita Zara dal 2010 al 2014 
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Figura 25. Fatturato di Zara dal 2010 al 2014 




momento che oggi il fattore competitivo più importante sembra essere il tempo.  
Nel contesto attuale il protagonista assoluto è il consumatore, divenuto “proattivo, 
evoluto, competente, autonomo, selettivo ed esigente” e le trasformazioni nelle modalità 
di consumo hanno determinato un’elevata frammentazione del target, a maggior ragione 
se si parla del prodotto-moda che è transitorio per definizione (SCOZZESE, 2012, pp. 
16-18). Risulta quindi fondamentale per le aziende del settore moda adottare una 
strategia pull ed essere capaci di rispondere alle esigenze del mercato (o addirittura 
anticiparle) meglio e soprattutto più rapidamente dei concorrenti. 
I principali competitors nell’ambito del fast fashion a livello internazionale sono: 
Zara, Benetton, H&M e Gap. Si tratta di aziende per molti aspetti simili, nel senso che 
ognuna di esse ha un raggio d’azione verticale, vende abbigliamento per donna, uomo e 
bambino e la linea donna è quella principale. Le maggiori differenze riguardano il 
modello produttivo: Zara è l'unica con un lead time
47
 molto basso, caratteristica che la 
rende più competitiva e ha contribuito al suo successo. Inoltre Zara realizza gran parte 
della sua produzione e  possiede la maggior parte dei suoi negozi; Gap e H&M sono 
proprietari della maggior parte dei negozi, ma esternalizzano tutta la produzione; 
Benetton, al contrario, ha investito maggiormente sulla produzione, ma i licenziatari 
gestiscono i suoi negozi. Di seguito si propone un posizionamento dei quattro 
competitors in base a due dimensioni: il prezzo e il “contenuto fashion” cioè la 
percezione del cliente che li considera più o meno “alla moda”. 
 
Figura 26. Posizionamento dei principali brands di fast fashion 
 
Fonte: elaborazione da GHEMAWAT , NUENO (2006) 
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 Il lead time è chiamato anche tempo di attraversamento, esso indica l'intervallo di tempo necessario ad 







A questo  punto analizziamo brevemente i principali concorrenti di Zara, per poi 
effettuare un confronto fra i diversi brands in termini di caratteristiche generali e 
fatturato. 
Il gruppo Benetton è stato costituito nel 1965  in 
provincia di Treviso sulla base di un’idea di Gilberto 
Benetton insieme ai fratelli Luciano, Carlo e Giuliana: 
proporre ed imporre un’immagine, riuscendo ad attirare l’attenzione degli altri. Non a 
caso, il  nome del marchio di punta del gruppo si chiama United Colors of Benetton, 
nome che richiama  proprio l’importanza della maglieria colorata, tratto distintivo del 
brand. Nata da un piccolo laboratorio artigianale che produce maglioni di lana per i 
rivenditori locali indipendenti, molto presto Benetton riscuote grande successo anche tra 
i giovani, grazie all’offerta di un prodotto con un taglio classico, ma proposto in molte 
colorazioni diverse.  
Dall’apertura del primo punto vendita a Belluno nel 1966, nel giro di pochi anni 
i negozi Benetton coprono tutto il territorio italiano attraverso la creazione di una rete di 
negozi in franchising; l’azienda inoltre avvia la sua espansione internazionale e 
arricchisce la sua offerta proponendo la prima linea di abbigliamento per bambini e 
ampliando l’assortimento dei capi in negozio (jeans e pantaloni di velluto, camicie e 
magliette). La formula competitiva di Benetton si è rivelata vincente e l’ha portata a 
conseguire una consolidata identità italiana di qualità e stile.  
Dopo alcuni tentativi di diversificazione in settori non correlati, dovuta 
essenzialmente alla pressione competitiva di concorrenti in ascesa come Zara e H&M, 
l’azienda ha optato per una rifocalizzazione sul core business, cioè l’abbigliamento e il 
suo portafoglio di marchi ad oggi comprende: United Colors of Benetton, Undercolors 
of Benetton, 012 of Benetton, Eyewear of Benetton e Sisley.  
La strategia di Benetton presenta alcuni elementi che la mettono in relazione alle 
altre aziende di fast fashion, come per esempio la flessibilità industriale grazie 
all’outsourcing delle attività produttive, l’utilizzo di una piattaforma logistica 
automatizzata e le avanzate tecnologie distributive, e alcune caratteristiche distintive. 
Tra queste la più importante è il ruolo dato alla comunicazione e alla leva della 
promozione: dagli anni Ottanta il gruppo Benetton ha sviluppato una concezione 
avanzata di relazione tra il marchio e il pubblico, fondata su campagne pubblicitarie 
istituzionali provocatorie spesso a sostegno di temi sociali. 
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 Inoltre il fast fashion di Benetton si distingue da quello dei concorrenti perché, 
invece di imitare i trend più influenti, cerca di portare sul mercato tagli e colori basici. 
Nonostante una concorrenza sempre più agguerrita ed un mercato interno difficile 
(Benetton chiude il 2013 in calo di fatturato e con i conti in rosso, a causa di pesanti 
svalutazioni e dei costi del piano di ristrutturazione che prevede una rifocalizzazione sui 
brand principali, una riorganizzazione dei negozi e una maggiore presenza “diretta” a 
contatto col consumatore) il gruppo veneto sta tentando di tenere alto il fast fashion 
italiano. 
 
Hennes & Mauritz è un gruppo svedese  specializzato nella vendita 
al dettaglio di abbigliamento, nato nel 1968 dalla fusione tra la 
Hennes, azienda che vendeva abiti femminili, creata nel 1947 a 
Västerås, una città della Svezia sud-orientale, e la Mauritz 
Widforss, azienda di abbigliamento maschile incorporata 
successivamente. L’idea commerciale che fin dagli esordi caratterizza la mission 
dell’azienda è: “moda e qualità al miglior prezzo”. Questo obiettivo è raggiungibile 
grazie all’acquisto in grandi volumi sui mercati più convenienti assiduamente ricercati, 
una efficace organizzazione logistica e la totale assenza di intermediari. 
L’assortimento proposto da H&M garantisce una vasta gamma di articoli,  che 
varia dai capi più basici a quelli più di tendenza e prevede anche più linee per ogni 
target. Il punto vendita quindi contempla un’offerta di prodotto molto variegata a 
seconda del tipo di consumatore che si vuole attrarre, ma a differenza dei suoi 
concorrenti, H&M ha deciso di mantenere sempre lo stesso brand e di non creare 
insegne diverse, indipendentemente dal target, dalla fascia di prezzo e del Paese estero 
di riferimento.  A differenza di Zara, H&M vende anche una propria linea di prodotti di 
make-up e cosmetici per la cura della pelle e del corpo, chiamata “By H&M”, sempre 
aggiornata con nuovi colori ad ogni cambio di stagione e destinata sia alla clientela 
femminine sia a quella maschile. Altri punti importanti che differenziano H&M da Zara 
sono: 
- la minore rilevanza del fattore tempo, secondo i dirigenti di H&M infatti non 
sempre un lead time breve è in assoluto ottimale, ma bisogna individuare il tempo di 
risposta più adatto a ogni articolo, che può variare da tre settimane a sei mesi; 
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- l’assenza di una struttura integrata della produzione, infatti H&M non sfrutta i 
vantaggi delle economie di scala ma preferisce acquistare all’esterno per ridurre i costi 
fissi e mantenere una elevata flessibilità;   
-la promozione, che per il gruppo svedese rappresenta una leva  importantissima. 
A fronte della totale assenza di pubblicità che caratterizza Zara, H&M è famosa per le 
affissioni nelle grandi città e per aver realizzato numerose e molto pubblicizzate 
collaborazioni con i più grandi nomi della moda internazionale: Karl Lagerfield, Stella 
Mc Cartney, Roberto Cavalli, Elio Fiorucci e Manolo Blanhik. 
 
Gap  Inc. è una multinazionale rivenditrice di abbigliamento ed 
accessori fondata nel 1969 da Doris e Don Fisher e con sede a 
San Francisco. Il nome nasce da "the generation gap" (il 
"distacco generazionale"), locuzione assai diffusa all’epoca per 
descrivere la distanza psicologica tra i giovani della generazione 
che negli Stati Uniti viene definita dei "baby boomers" (i nati tra 
il 1950 ed il 1960) ed i loro genitori. I fondatori di Gap godono di un vantaggio 
notevole rispetto ai concorrenti: aver compreso la fortuna che avrebbe apportato il 
commercio del jeans, interpretato come il prodotto nuovo per eccellenza, il prodotto dei 
giovani, che presto avrebbe acquisito sempre più popolarità, come in effetti è stato. 
Questa idea imprenditoriale ha consentito all'azienda di crescere molto negli anni 
Ottanta e Novanta, dai piccoli negozi dedicati al commercio dei jeans fino ai livelli 
attuali di elevata redditività e di estendere l’offerta ad un’ampia gamma di capi 
d’abbigliamento per uomo, donna e bambino, oltre che accessori, calzature e cosmetici.  
Come le sue concorrenti, anche Gap Inc. possiede alcuni marchi all’interno del 
gruppo, tra cui Gap, Banana Republic, BR Factory Stores, Old Navy, Piperlime, Athleta 
e Intermix, per incontrare le esigenze di diversi target. Il suo modello di business è 
simile a quello di H&M e concentra, infatti, le sue attività principalmente sulla 
progettazione e distribuzione, con la cessione della  produzione in outsourcing per il 
90%. Il suo posizionamento è meno legato all’approccio stilistico rispetto ad Inditex, ed 
il suo prezzo è meno aggressivo. Gap gode di una forte crescita negli Stati Uniti, da 
dove proviene la maggior parte del suo fatturato ed ha solo una quota minoritaria 
all’interno del mercato europeo. Come per Zara e H&M, la velocità di questa azienda 
nel rispondere alle mutevoli esigenze dei consumatori è legata sia alla capacità logistica 
sia alla comunicazione ben organizzata tra il personale di vendita ed i produttori.  
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Gap è la più grande azienda di abbigliamento americana, e solo negli ultimi anni 
è stata sorpassata in termini di fatturato dalla rivale Inditex. Gap Inc. è quotata, 
attualmente il gruppo è formato da circa 150.000 dipendenti ed opera attraverso 3.100 
punti vendita in tutto il mondo, con un fatturato in crescita di circa 11 miliardi di euro. 
 
Tabella 7. Confronto fra i principali competitors nel fast fashion 
 
Fonte: elaborazione da GHEMAWAT , NUENO (2006) 
 
Tabella 8. Fatturato dei principali gruppi di fast fashion 
 








Fonte: elaborazione su dati aziendali 
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 Dati riferiti al 2013 
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3.5 La strategia e i fattori del successo del brand 
 
La strategia di Zara rappresenta una sorta di “formula magica” che, come più 
volte ribadito, ha permesso al brand di ottenere una riconoscibilità e un successo 
internazionale che sembrano quasi inimitabili.  
Le ragioni alla base di questi risultati risiedono prima di tutto nelle fondamenta 
della strategia, cioè la vision e la mission aziendale, che consistono rispettivamente in 
“essere leader nel settore dell’abbigliamento guidato dalla domanda e nel fast fashion” 
e “mantenere un’elevata quota di mercato presso i giovani cittadini attenti alla moda in 
tutti i continenti, rispondendo velocemente alle loro richieste; offrire abbigliamento di 
tendenza a tutti i clienti, in una logica di democratizzazione dei consumi, facendo leva 
su alcuni punti di forza: ampio assortimento, riconoscibilità del brand, gestione della 
supply chain e ottimo rapporto qualità/prezzo”. Questo è possibile cercando di far 
tornare più volte il consumatore nei propri punti vendita, offrendo una gamma di 
prodotti altamente differenziata, in continua rotazione e sempre attenta alle tendenze del 
momento. 
 
Zara è riuscita ad ottenere un notevole vantaggio differenziale rispetto ai suoi 
competitors, con una strategia interamente basata sul tempo più che sui costi e che l’ha 
resa il “paradigma della moda agile”. Il brevissimo lead time (dalla passerella allo 
scaffale passano appena quindici giorni) le consente di porsi come valida alternativa e 
come prodotto sostitutivo per molti consumatori rispondendo pienamente alle esigenze 
del mercato sia in termini di prezzo che di contenuti alla moda. La necessità di sistemi 
produttivi e distributivi capaci di rispondere rapidamente ai feedback dei clienti ha 
portato Zara a collocare almeno il 70% della produzione in Europa, particolarmente 
nella poco sviluppata zona settentrionale della Spagna, proponendo così un’alternativa 
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vincente alla delocalizzazione spinta verso i Paesi a basso costo di manodopera che 
caratterizza i suoi concorrenti, soprattutto il retailer svedese H&M.  
L’offerta di Zara è composta essenzialmente da tre linee a seconda della 
localizzazione della produzione (SCOZZESE, 2012):  
- la linea Woman, caratterizzata da un prezzo più elevato al quale 
corrisponde una maggiore qualità nei tessuti e nel confezionamento, che viene prodotta 
per la maggior parte in Spagna; 
- la linea Basic, contraddistinta da un ottimo rapporto qualità/prezzo e da 
capi con uno stile più classico che risente meno delle nuove tendenze moda e la cui 
produzione viene affidata a Paesi extraeuropei; 
- la linea Trafaluc, rivolta a  un target giovanissimo (a partire da 
quattordici anni) e segue le tendenze emergenti dal mondo della musica e della strada, 
grazie al supporto dei così detti cool hunters sempre a caccia di novità; i prodotti di 
questa linea vengono commercializzati ad un prezzo più basso, hanno un forte 
contenuto moda, una qualità media e la produzione è spesso dislocata in paesi 
sottosviluppati. 
Inoltre dal 1992 è stata introdotta Zara Kids 
che  propone abbigliamento, profumi e 
prodotti cosmetici per bambini; nata come 
catena indipendente di Inditex col nome 
Kiddy’s Class, è stata successivamente 
integrata in Zara. Sempre attenta ai 
cambiamenti della società e ai nuovi gusti 
che emergono quotidianamente e allo scopo di difendere il vantaggio raggiunto e 
affrontare le dinamiche competitive sia all’interno del settore che dello stesso gruppo 
Inditex, Zara ha progressivamente diversificato e arricchito la sua offerta, attraverso 
l’introduzione di Zara Man, Zara Home, che propone arredamento e accessori per tutta 
la casa e di una linea di profumi e accessori (borse, scarpe, cinture) rivolti al pubblico 
sia maschile che femminile.  
La strategia di Zara può essere descritta brevemente attraverso alcuni aspetti 
principali che sono i seguenti: 
 Ciclo produttivo breve. Zara risponde rapidamente alla domanda 
poiché può contare su una struttura totalmente integrata, dal processo 
produttivo alla distribuzione al cliente finale. Diversamente dalle altre 
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grandi aziende del settore tessile Zara, come del resto gli altri brands 
del gruppo Inditex, subappalta solo le ultime fasi del processo a 
fabbriche indipendenti ubicate vicino alla sua sede di La Coruna in 
modo da sfruttare i vantaggi del just in time. Zara si distingue per il 
suo modello commerciale personale e innovativo: tutte le fasi del 
processo produttivo (creazione, produzione, distribuzione e vendita) 
sono a controllo diretto, cioè realizzate dal gruppo stesso. Di 
conseguenza, i tempi si accorciano, la flessibilità aumenta ed è 
possibile esporre nuovi modelli in un lasso di tempo molto ridotto 
rispetto ai competitors che impiegano mesi per creare, produrre e 
distribuire una nuova collezione: a Zara invece bastano circa due 
settimane. Questo significa niente stock o invenduto in caso di errore 
nelle previsioni o improvvise inversioni di tendenza. Non vengono 
più realizzate le tipiche due collezioni annuali cioè primavera-estate e 
autunno inverno, ma tante micro collezioni nel corso dell'anno che 
portano il cliente a visitare il punto vendita molto frequentemente. Il 
riassortimento avviene infatti due volte alla settimana e prevede 
sempre la consegna di nuovi modelli. 
 Stesse collezioni in tutto il mondo. Zara propone una cultura di 
condivisione della moda assoluta che valica le frontiere ed è per 
questo che propone le stesse collezioni negli 88 Paesi in cui è 
presente, prevedendo solo un minimo adattamento di capi per 
soddisfare alcune esigenze specifiche. 
 Assenza di campagne pubblicitarie. Per Zara l’idea della pubblicità 
è sempre stata improponibile in virtù della filosofia produttiva che la 
caratterizza: il ciclo produttivo e il time to market risultano talmente 
brevi da rendere l’advertising impossibile da realizzare, oltre che 
inutile. Diversamente dai concorrenti che investono massicciamente 
nelle campagne pubblicitarie, Zara ha preferito investire in una forma 
di pubblicità indiretta cioè attraverso il punto vendita, la tienda, punto 
di incontro fondamentale tra il marchio e il cliente, caratterizzato da 
una superficie espositiva ampia e dalla location prestigiosa in punti 
strategici delle città più importanti. Inoltre Zara può contare su un 
team creativo di stilisti che sono definiti cool hunters, quindi 
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cacciatori di tendenze in grado di tradurre rapidamente i segnali della 
domanda in disegno e scelta di tessuti. 
 Assortimenti costantemente allineati alle indicazioni della moda e 
ai risultati di vendita. Le tendenze sono frutto del genio dei grandi 
stilisti, ma anche di indicazioni provenienti dal basso, frutto 
dell’inventiva degli appassionati di moda. Le presentazioni semestrali 
delle collezioni, il riassortimento stagionale dei negozi appaiono 
tardivi a chi interpreta la moda come un gioco, e si diverte a cambiare 
di frequente il proprio look. Zara risponde a queste esigenze con 
articoli nuovi ogni settimana, che tengono conto di tendenze 
emergenti e vendite effettive. 
 Logica della “scarsità”. I clienti sono consapevoli del frequente 
riassortimento dei punti vendita e quindi, non sapendo se un certo 
capo sarà ancora presente in negozio la settimana successiva, sono 
più propensi ad effettuare acquisti di impulso. Zara ha saputo 
sfruttare questa leva fondamentale e ha contributo alla cultura 
contemporanea attraverso la diffusione di una logica che porta a 
cogliere immediatamente le opportunità di acquisto. 
 Efficienza ed efficacia dei negozi nel comunicare un maggior 
valore al cliente. I punti di forza all’interno dei megastore Zara non 
sono solo la disponibilità di taglie, colori e l’ottima vestibilità degli 
indumenti con cartellini dai prezzi tradotti in tutte le valute, ma anche 
i numerosi addetti alla vendita che permettono di evitare code alla 
cassa e la possibilità di provare senza problemi più abiti nei camerini, 
rendendo ancora più piacevole l'esperienza di acquisto. I dipendenti 
sono adeguatamente formati e rispecchiano i valori del brand:  
“libertà, intuizione, intraprendenza, flessibilità, capacità 
comunicativa, orgoglio comune e umiltà individuale”49.  
Inoltre Zara attraverso il negozio riesce a incrementare il valore 
percepito della sua offerta: con il termine Zara si identifica il punto 
vendita, non i prodotti. L'ambiente dei flagship stores comunica 
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 Questi elementi sono stati indicati come fattori del successo di Zara da Juan Carlos Cubeiro in 
un’intervista nel 2001, quando ricopriva il ruolo di responsabile delle risorse umane. 
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eleganza; il cliente che entra in un punto vendita di Zara percepisce il 
grado di raffinatezza tipico di una fascia medio-alta, acquistando però 
la merce a prezzi estremamente competitivi. 
 Focus su clienti target. Il settore dell’abbigliamento si rivolge 
tipicamente ad una elevata percentuale di consumatori definiti come 
fanatici dello shopping, desiderosi di abiti alla moda per apparire in 
linea con le ultime tendenze e fortemente influenzati dai media e 
dalle celebrità. In questa fascia di clientela sono stati identificati due 
target principali: i così detti “fashion follower” e i “fashion 
innovator” che rappresentano il 16% del mercato. Zara si rivolge 
principalmente a questi ultimi, si tratta di persone giovani e con un 
reddito che permette loro di comprare abbigliamento alla moda con 
una certa frequenza. 
 Stabilimenti flessibili e logistica veloce. Come già detto Zara 
concentra la produzione in Galizia e nel nord della Spagna.  
I numerosi elementi distintivi fin qui descritti hanno contribuito al successo di 
Zara, che è riuscita a integrare e combinare vantaggi di costo con elementi di 
unicità e differenziazione. 
 
Figura 27. I fattori del successo di Zara 
 






















































Capitolo 4.  Il modello di business di Zara 
 
 
Il modello di business di Zara si sovrappone e corrisponde in gran parte a quello 
di Inditex precedentemente esposto, e riproposto nella figura successiva, ma presenta 
anche delle caratteristiche peculiari che saranno declinate e analizzate in questo 
capitolo, in particolare la centralità del cliente e l’innovazione logistico-distributiva. 
 
Il Business Model di Inditex 
 
 
 Nella sezione teorica introduttiva della tesi sono state fornite varie possibili 
classificazioni e interpretazioni del concetto di business model. Una di queste considera 
i modelli di business in una duplice veste, cioè come “scale model” e “role model“: i 
primi consentono di classificare le imprese all’interno di una macro-categoria in base a 
determinate caratteristiche e omogeneità di comportamento, i secondi rappresentano 
invece dei casi aziendali emblematici che diventano sinonimi e simboli di un certo 
modello gestionale. Per analizzare il modello di Zara saranno utilizzate entrambe le 
nozioni, nel senso che l’azienda spagnola appartiene alla “categoria” dei rivenditori di 
abbigliamento nell’ambito del fast fashion e allo stesso tempo ne è diventato il 
principale paradigma. 
Inoltre la parte finale del capitolo fornirà una rappresentazione del modello Zara 
secondo il Framework RCOV e cercherà di analizzarlo in chiave critica evidenziando 




4.1 Il fast fashion: caratteri principali  
 
Più volte nel corso della tesi è stato accennato il fenomeno del fast fashion, nel 
quale Zara rientra a pieno titolo e del quale il brand spagnolo è diventato il principale 
esponente a livello internazionale. In questo paragrafo saranno descritti i caratteri 
principali di questo fenomeno. 
Il fast fashion rappresenta il modello produttivo e distributivo del settore moda 
che ha avuto più successo in assoluto a partire dagli anni Novanta in poi. Pur non 
costituendo una novità assoluta per il settore (infatti si tratta di un modello in parte 
assimilabile al sistema del pronto moda tipico di alcuni distretti industriali italiani e 
utilizzato da molte piccole e medie imprese con i grandi marchi industriali e con le 
griffes del lusso
50
) si è affermato con una tale forza che si parla di una vera e propria 
“rivoluzione del fast fashion”, nel senso di uno stravolgimento delle modalità gestionali 
delle imprese di moda più tradizionali (CIETTA, 2009). 
L’affermarsi di questa nuova tendenza è dovuta all’evoluzione del mercato della 
moda che si è avuta negli anni Novanta, un mercato già di per sé caotico, in costante 
movimento e soggetto ai gusti del momento, che ha dovuto affrontare altri notevoli 
cambiamenti come l’inasprimento della concorrenza, la necessità di innovazione e la 
maggiore indipendenza del consumatore postmoderno che è sempre più esigente e 
consapevole. In questo contesto il ciclo della moda, un tempo scandito dalla tipica 
logica delle collezioni stagionali collegate a eventi e sfilate, si è notevolmente 
abbreviato determinando il superamento del concetto di stagione, sostituito 
dall’esigenza di numerose mini-collezioni nel corso dell’anno, presentate e consegnate 
al punto vendita con la stessa velocità con cui si modificano i gusti dei clienti 
(SCOZZESE, 2012). Tutto questo spiega la rilevanza strategica del fattore tempo e la 
necessità di adottare una logica di Quick Response, cioè la riposta rapida ai mutevoli 
orientamenti della domanda.  
Proprio la rapidità di risposta agli stimoli del mercato, il brevissimo ciclo di 
produzione, il continuo rinnovo dell’assortimento, la veloce rotazione del punto vendita, 
i prezzi accessibili e il design accattivante sono caratteristiche tipiche del fast fashion. 
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 In realtà esistono anche delle rilevanti differenze tra il fast fashion e il più tradizionale pronto moda. 
Infatti le aziende del pronto moda operano con un numero limitato di modelli e con minore autonomia 
stilistica; inoltre esse si rivolgono anche ai segmenti medio-alti del mercato e non perseguono una vera 
politica di marchio, essendo orientate alla produzione in private label o unbranded (CIETTA, 2009). 
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Obiettivo primario di questo modello è produrre nel modo più veloce possibile 
riducendo i costi e creando un  prodotto che risponde alle esigenze del target di 
riferimento: “il design caratteristico dell’alta moda a prezzi accessibili e competitivi” 
(ibidem, p. 12). Il target di riferimento del fast fashion è rappresentato dal segmento 
mass dell’abbigliamento, cioè la fascia media che comprende appunto marchi 
economici e catene di pronto moda
51
 e si sta imponendo come secondo segmento di 
mercato per ricavi di vendita (dopo quello del lusso) e come primo per volumi, data 
l’ampiezza del pubblico a cui si rivolge.  
Il mass market è un segmento molto competitivo che può essere analizzato 
secondo il modello della concorrenza allargata di Porter (cfr. figura 28): 
 
 La rivalità fra le imprese esistenti è particolarmente accentuata a 
causa del continuo emergere di nuovi marchi alla ricerca di un 
loro spazio, ed è basata principalmente su prezzi e volumi; 
 Il potere contrattuale dei clienti è elevato e indica il ruolo cruciale 
che essi svolgono nel porre in concorrenza le aziende; le loro 
scelte si basano soprattutto sul rapporto qualità-prezzo (dato che 
nel mass market la componente differenziazione è poco rilevante) 
e sono scelte difficili da orientare a causa della natura ibrida del 
prodotto moda, che non ha solo valenza tecnica ma anche e 
soprattutto emozionale; 
 La concorrenza di potenziali prodotti sostitutivi non è 
particolarmente intensa, poiché il passaggio a fasce diverse è 
ostacolato dalla variabile prezzo e dalla diversità dei bisogni 
collegati ai diversi consumatori e alle diverse proposte di valore; 
 Il potere contrattuale dei fornitori risulta poco elevato e questo è 
facilmente comprensibile se si pensa all’integrazione verticale 
che caratterizza le aziende del fast fashion; 
 I potenziali nuovi entranti possono costituire una minaccia per le 
aziende presenti che temono di perdere la propria quota di 
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 Gli altri segmenti individuati nel vasto settore dell’abbigliamento, in base a fascia di prezzo e contenuto 
stilistico sono: la fascia lusso, che comprende le prime linee delle maggiori griffes; la fascia fine, che 
include le seconde linee delle griffes ed i marchi industriali di qualità; e la fascia medio-fine in cui 
rientrano marchi meno differenziati rispetto ai precedenti. 
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mercato. I newcomers sono da un lato avvantaggiati dal grado di 
imitabilità del prodotto, che è già di per sé ripropone i capi delle 
maggiori griffes, ma dall’altro devono affrontare notevoli barriere 
all’entrata: gli ingenti investimenti necessari per raggiungere la 
scala produttiva minima efficiente e le possibili reazioni degli 
operatori già presenti che possono trarre vantaggio dalle 
economie di scala e di apprendimento e potrebbero attuare una 
guerra dei prezzi. 
 
 
Figura 28. Il modello delle cinque forze competitive nel segmento mass market del retail 
 
 
Fonte: elaborazione da Porter, 1985 
  
Nel contesto descritto il  fast fashion si inserisce perfettamente e si giustificano 
anche la sua affermazione e il suo successo. Questo particolare modello caratterizza un 
“sistema di impresa an-entropico” (SCOZZESE, 2012, pp. 12-13), attraverso cui 
l’impresa si autoalimenta grazie alla forte interconnessione tra sistema produttivo, 
distributivo e logistico che consente di ridurre il lead time (tempo che intercorre tra 










elementi tipici di tale modello sono: l’integrazione di tutte le attività della catena del 
valore, il punto vendita come canale di comunicazione principale e l’implementazione 
del just in time
52
 come base dei processi industriali: produrre solo ciò che si prevede di 
vendere, grazie alla collaborazione di un team creativo sempre a caccia di nuove 
tendenze e alle comunicazioni quotidianamente fornite dai negozi sui risultati di 
vendita; infine ridurre i costi diminuendo i numerosi passaggi lungo la filiera, ottenendo 
anche vantaggi in termini di affidabilità e velocità. 
Il successo delle imprese del fast fashion risiede soprattutto nell’aver saputo 
comprendere e interpretare meglio di altre la natura ibrida del prodotto moda, secondo 
cui la creazione di valore aggiunto per il consumatore deriva dal mix tra elementi della 
produzione industriale ed elementi che riguardano la dimensione psicologica ed 
immateriale, ad esempio comunicazione e marketing (CIETTA, 2009).  
Inoltre la logica del fast fashion contribuisce efficacemente a ridurre tre 
problemi chiave per l’impresa di moda: 
 Il problema del rischio, che riguarda essenzialmente l’imprevedibilità 
della domanda (rischio di previsione e di progettazione) e dipende anche 
dall’incidenza dei costi fissi e non recuperabili, cioè quei costi che non 
dipendono dai volumi produttivi e che non saranno compensati qualora il 
programmato non giungesse alla fase finale di vendita. 
 I principali rischi associati alle aziende di moda, oltre ai già citati rischio 
di previsione e progettazione, che si riferiscono ad errori nella raccolta 
dei segnali forniti dal mercato e nella loro traduzione in nuovi modelli, 
sono: il rischio di industrializzazione (elementi incorporati nella 
progettazione, come la scelta dei tessuti, vengono modificati o eliminati 
in sede di produzione); rischio di distribuzione (scelta di canali 
distributivi non adeguate al prodotto o non frequentati dai clienti target); 
rischio di comunicazione (errori che possono determinare una percezione 
sbagliata da parte del consumatore e non rispecchiare il valore 
incorporato nel prodotto); rischio del consumo (la reazione del 
consumatore al prodotto).  
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 Il just in time è una filosofia industriale interna al sistema pull, per la quale occorre produrre solo ciò 
che è stato venduto o si stima di vendere in breve tempo; si basa su una politica di gestione che, cercando 
di ottimizzare le fasi a monte e di alleggerire le scorte, tende a migliorare il processo produttivo in termini 
di affidabilità, qualità e riduzione del lead time. 
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I costi fissi principali che gravano sulle aziende del fast fashion sono 
legati all’attività di ricerca di informazioni sul mercato e all’attività 
creativa conseguente, ma anche alla distribuzione e alla promozione, 
quindi a tutte le attività della filiera creativa e produttiva; 
 la gestione della filiera produttiva nel suo complesso, cioè dalle prime 
fasi industriali fino alla vendita; l’efficacia strategica della filiera dipende 
dalla capacità di trovare soluzioni produttive adeguate a ridurre il time to 
market e dal possesso di determinati fattori produttivi; 
 la gestione del sistema creativo, cioè la gestione di una filiera 
particolarmente complessa che richiede una duplice abilità composta da 
input creativi e non creativi; questo rende necessaria la capacità di 
innovare e allo stesso tempo incorporare le ultime tendenze. La filiera 
creativa, con i costi ed i rischi ad essa associati, rappresenta un aspetto 
critico e rilevante per le aziende di moda in generale, dato l’elevato 
contenuto immateriale del prodotto, e per il fast fashion in particolare, 
dato il ruolo svolto dai team creativi nella continua ricerca di tendenze e 
nella loro traduzione in prodotti e  modelli che incontrano le esigenze dei 
consumatori. 
Nella moda il concetto di filiera è molto importante. Infatti il sistema 
moda può essere considerato come un gruppo di operatori il cui vantaggio 
competitivo è accresciuto dalle interrelazioni e dai legami che si sviluppano tra 
loro. Spesso si tende a concentrare l’attenzione solo sul prodotto finale, che in 
realtà è il risultato di una lunga e articolata catena di fasi dalla cui interazione 
dipende la maggior parte del successo che il prodotto stesso ottiene sul mercato. 
Per filiera si intendono sia i percorsi seguiti dal prodotto nel processo di 
produzione-trasformazione-distribuzione, sia il coordinamento e l’integrazione 
fra tutte le fasi. Ciascuna filiera è formata quindi da più fasi che rappresentano 
veri e propri settori, ulteriormente segmentabili al proprio interno secondo criteri 
merceologici e di fascia di prezzo. All’interno del sistema moda esistono due 
macro-filiere: tessile-abbigliamento e pelle calzature-accessori, e altri settori che 
svolgono una funzione di supporto, come quello della meccanica strumentale. Il 
management della creatività in questo settore è di vitale importanza ed è volto a 
promuovere il processo di innovazione con riferimento a tutte le fasi. 
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4.2 Le fonti del vantaggio competitivo nel fast fashion 
 
Da quanto detto finora si evince che le determinanti del successo competitivo 
per le aziende del fast fashion sono riconducili ad alcuni elementi principali, che non a 
caso sono anche caratteristiche e punti di forza del modello di business di Zara. 
 




Fonte: elaborazione personale 
 
 
Il focus sul cliente. Si tratta di un orientamento organizzativo volto a soddisfare 
i bisogni dei clienti attuali e potenziali. Tutte le attività aziendali, dalla progettazione di 
un nuovo prodotto fino all’assistenza post-vendita, dovrebbero essere costruite attorno 
al cliente e tutte le funzioni e i dipendenti dovrebbero condividere questa stessa visione. 
Nel settore retail dell’abbigliamento, che rappresenta un mercato maturo, 
intensamente competitivo e popolato da consumatori diversi e bene informati che 
proiettano la propria identità nei negozi in cui comprano e nei marchi che approvano o 
rifiutano, è di fondamentale importanza emergere con una chiara proposizione di valore 
per i consumatori. 
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La vendita al dettaglio. Il punto vendita è concepito come il primo anello della 
catena del valore e riveste una notevole importanza per la costruzione della brand-
image e della brand-identity. Inoltre rappresenta un canale privilegiato di 
comunicazione ed una piattaforma di apprendimento, una sorta di laboratorio di 
marketing per raccogliere utili informazioni sulla clientela.  
Nel caso particolare di Zara, il controllo diretto della propria rete di vendita 
consente di comunicare meglio il valore della marca e gestire i flussi informativi più 
importanti, che si realizzano attraverso vari canali: tramite la cassa (l’azienda riceve 
quotidianamente la fatturazione del punto vendita); via telefono o posta elettronica 
(vengono trasmesse osservazioni e richieste dei clienti); di persona (mediante le 
continue visite dei dirigenti centrali) e mediante “Casiopea”, software sviluppato da 
Inditex che permette al punto vendita di verificare costantemente le disponibilità di 
prodotto e trasmettere gli ordini al centro logistico. I punti vendita Zara sono collegati in 
tempo reale con la sede centrale, in particolare con la “Direcciòn de tiendas”, organo 
direttivo della rete di vendita, e con il “Departamento de producto” che si occupa dello 
sviluppo del prodotto; questi dipartimenti sono costituiti da professionisti della moda 
che raccolgono, analizzano le informazioni e le trasmettono al team di design.  
Dal punto di vista dell’attività comunicativa Zara ha come focus la vetrina, un 
elemento di forte impatto che supplisce all’assenza di pubblicità, e il punto vendita, una 
vera piattaforma relazionale attentamente progettata come ampia superficie libera da 
ostacoli ed elementi decorativi che distolgano l’attenzione dai prodotti, allo scopo di 
mettere il cliente a proprio agio e aumentare il suo tempo di permanenza in negozio 
(SCOZZESE, 2012). 
 
Design, approvvigionamento e fabbricazione. L’attività di design come fonte 
di successo dipende dalla capacità del team creativo di riconoscere e trasferire i 
cambiamenti di tendenze segnalati dal mercato in nuovi modelli che rispecchiano le 
esigenze della clientela. Questo si collega direttamente anche alle attività di 
approvvigionamento e produzione in senso stretto, nel senso che occorre un modello 
flessibile e sinergico che si autoalimenta (la già citata “impresa an-entropica”) ed è in 
grado di adattarsi ai cambiamenti emergenti nel corso della stessa stagione, reagendo ad 
essi e portando nuovi prodotti nei punti vendita nel minor tempo possibile. Chiaramente 
il possesso di un’efficiente infrastruttura logistica, il controllo diretto e la prossimità 
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delle fabbriche ed una stretta relazione-integrazione con i fornitori è di fondamentale 
importanza. Anche in merito a questo aspetto Zara è un valido esempio.  
Le fasi di progettazione e disegno dei capi e di approvvigionamento in Zara 
competono al Dipartimento Commerciale, formato da tre unità operative: Disegno, 
Prodotto e Acquisti, che lavorano in modo integrato. Il personale responsabile del 
design svolge funzioni di ricerca stilistica, cioè disegno dei capi e scelta di tessuto, 
colore e accessori; industrializzazione, cioè elaborazione computerizzata di bozze per lo 
sviluppo di taglie e modelli e infine la realizzazione di prototipi per ogni modello. 
L’unità organizzativo-creativa trae ispirazione dalle fonti classiche della moda come 
sfilate e riviste di settore, ma anche dai feedback quotidiani provenienti dai punti 
vendita.  
 
Figura 30. La filiera creativa in Zara 
 
 
Fonte: elaborazione da Inditex 
 
L’approvvigionamento dei tessuti è svolto principalmente da Comditel, società 
con sede operativa in Spagna e controllata al 100% da Inditex; essa gestisce varie 
attività in esclusiva per il gruppo e soddisfa circa il 40% del fabbisogno di tessuto finito. 
La parte restante proviene da fornitori esterni localizzati per il 95% in Europa e in 




La produzione interna si concentra sui prodotti a rotazione più elevata e maggior 
rischio moda, cioè quelli che rappresentano i capisaldi dell’immagine del brand e che 
hanno assorbito i più consistenti investimenti in ricerca e sviluppo. Circa il 50% della 
produzione avviene in fabbriche di proprietà; per l’assemblaggio dei capi ci si rivolge 
invece a una fitta rete di laboratori esterni localizzati in Spagna e Portogallo, ai quali 
Inditex fornisce supporto tecnologico e logistico, oltre ad effettuare un’attività di 
controllo e  perfezionamento interno, come stiro ed etichettatura.  
Un simile modello gestionale comporta il sostenimento di costi elevati, ma 
garantisce un livello di controllo e flessibilità tale da aver consentito a Zara di 
rappresentare l’avanguardia nel settore tessile. 
 
 




Fonte: Vona, 2004  
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La supply chain. “La supply chain è una rete di organizzazioni coinvolte, 
attraverso collegamenti a monte e a valle, in differenti processi e attività per produrre 
valore sotto forma di prodotti e servizi destinati a un consumatore finale” 
(COSTANTINO 2007 p. 27). L’obiettivo è quello di collegare il mercato, la rete di 
distribuzione, il processo produttivo e l’attività di approvvigionamento per fornire ai 
clienti la massima assistenza con costi meno elevati. La catena di fornitura indica un 
“mosaico di diverse relazioni cliente-fornitore”(SCOZZESE 2012 p.23) tra due 
tipologie di attori: agenti di produzione – cioè punti vendita al dettaglio, all’ingrosso, 
centri di distribuzione e impianti produttivi in senso stretto, e agenti di servizio – cioè 
aziende che forniscono servizi di supporto, come il trasporto e i servizi finanziari. La 
correlazione tra la supply chain e una struttura logistica efficiente favorisce la creazione 
di un sistema integrato e può influenzare positivamente le performance, agendo su 
alcune leve importanti come: localizzazione degli impianti, politica delle scorte, attività 
fisiche di trasporto nei vari 
punti della filiera e gestione 
del  flusso informativo. 
Un approccio integrato alla 
logistica e la progettazione 
di una supply chain agile ed 
efficiente sono essenziali 
per le aziende che operano 
in  un contesto competitivo 
e mutevole come quello del fast fashion, in cui la prospettiva relazionale e la capacità di 
coordinamento hanno valenza strategica. Il fast fashion ha imposto infatti all’azienda di 
realizzare brevi cicli di sviluppo, piccoli lotti e varietà elevata così da assicurare al 
cliente modelli percepiti come “esclusivi”, cioè di tendenza e disponibili in quantità 
limitate. Questo richiede la progettazione di una supply chain rapida e flessibile che 
garantisce consegne frequenti ai punti vendita. 
 A tal proposito Zara rappresenta un benchmark di grande rilievo, che deve il suo 
successo ad una strategia finalizzata al presidio dell’intera catena di fornitura. 
L’innovazione logistico-distributiva che costituisce l’elemento distintivo di Zara 
rispetto ai concorrenti sarà approfondita nel prossimo paragrafo. 
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4.3 L’innovazione logistico-distributiva e il Supply Chain Management  
 
La complessità e i cambiamenti intervenuti nel sistema competitivo hanno 
indotto molte aziende del settore moda a razionalizzare i processi operativi, allo scopo 
di rispondere meglio alle esigenze del mercato e aumentare il grado di soddisfazione dei 
clienti, senza però trascurare l’efficienza della supply chain. Si è resa necessaria quindi 
una gestione strategica della catena di fornitura, cioè il Supply Chain Management: esso 
indica l’insieme dei processi di gestione aziendale che consentono di ottimizzare i 
legami e il coordinamento tra fornitori, clienti e distribuzione, in un’ottica che supera la 
logistica tradizionale (ottimizzazione dei flussi fisici e informativi all’interno 
dell’impresa) e si estende a tutta la rete di imprese coinvolte a monte e a valle nella 
produzione di valore per il consumatore finale. A tal fine è opportuno adattare il 
processo logistico, realizzare una segmentazione della clientela, saper ascoltare i segnali 
del mercato e gestire le informazioni attraverso l’ Information and Communication 
Technology, quindi disporre di un sistema informativo adeguato (SCOZZESE, 2012). 
Il fine ultimo è sempre la soddisfazione 
del cliente e il suo ruolo è talmente 
cruciale nella progettazione della 
supply chain che oggi si parla di 
Demand Chain Management. Si tratta 
di una filosofia di gestione non più 
tipicamente orientata all’efficienza 
produttiva, ma centrata completamente 
sul cliente e sui suoi bisogni specifici 
che diventano il punto di partenza della  progettazione di tutta la catena di fornitura. 
Zara ha saputo cogliere questi aspetti e ha ideato un modello innovativo rispetto 
alle tendenze tipiche delle imprese che operano nei settori maturi come quello della 
moda, caratterizzato da un’importanza decrescente delle attività di supporto. L’azienda 
spagnola invece con la sua innovazione tecnologica ha “complicato” la catena del valore 
attribuendo maggior peso alle attività di supporto: lo dimostrano gli ingenti investimenti 
destinati alla logistica in entrata e in uscita, l’elevato numero di designers e la 
comunicazione continua tra i punti vendita e la sede centrale. Si tratta di una struttura 
operativa integrata che a fronte di costi elevati consente una serie di vantaggi in termini 
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di rapidità, flessibilità, controllo diretto e valore per il cliente. La funzione logistica è 
fondamentale per Zara ed è una struttura inefficiente nel senso tradizionale del termine, 
che guarda ai costi sostenuti. Zara invece propone una concezione innovativa che non 
misura l’efficienza logistica in base al costo di produzione, ma considera prioritari gli 
aspetti legati alla flessibilità e alla prossimità
53
: la vicinanza geografica, il rapporto 
integrato con gli attori del network e, soprattutto, il valore creato per il cliente. Così a 
fronte di una “inefficienza teorica”, l’azienda riesce in pratica a garantire tempi di 
risposta rapidissimi, di gran lunga superiori a quelli dei competitors, e ad aumentare le 
vendite in modo esponenziale. 
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 Nel 2013 la supply chain di Inditex contava 1592 fornitori distribuiti in 46 Paesi; ma il 51% della 
produzione realizzata nello stesso anno è riconducibile ai fornitori localizzati in Spagna, vicino alle sedi 
centrali dell’azienda  
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Zara si presenta come un’impresa rete che concentra tutte le fasi di produzione 
nell’area de La Coruna, diventata un “sistema di produzione locale”, in cui si trovano 
anche la sede centrale del gruppo, il centro di design formato da oltre 500 stilisti e i due 
centri logistici della città che impiegano oltre 1000 dipendenti. Esiste quindi un nucleo 
centrale che svolge sia attività di  produzione, sia attività di coordinamento di numerose 
piccole e medie imprese a cui si esternalizzano fasi a basso contenuto strategico
54
. 
L’obiettivo è quello di mantenere il presidio dell’intera catena: Zara utilizza punti 
vendita di proprietà, stabilimenti propri e internalizza anche i fornitori (infatti controlla 
il 100% della maggior parte delle aziende che costituiscono la sua rete di fornitura). La 
capacità di governo dell'intera catena di fornitura consente la compressione dei tempi di 
approvvigionamento, il riassortimento di un prodotto di successo a marchio Zara in due 
settimane e il lancio sul mercato di un articolo di nuova creazione in non più di cinque 
settimane. 
Le attività di design e approvvigionamento materiali cominciano da tre a sei 
mesi prima dell'inizio della stagione di vendita; in questo modo si acquisisce la 
disponibilità di circa il 65% del fabbisogno di tessuti, subordinando l’ordine della parte 
rimanente agli andamenti di mercato. Gli ordini di prodotti finiti, realizzati per intero da 
fornitori esterni al gruppo, si effettuano  per un 15-20% del totale da tre a sei mesi 
prima dell'inizio della stagione, e per un 50-60% a ridosso della stagione, per poi 
completarsi successivamente in base alle vendite, allo scopo di ridurre in modo 
sostanziale il rischio moda.  
Per quanto riguarda le consegne ai punti vendita, a inizio stagione viene spedita 
solo la “collezione base”, pari al 15-20% dell'offerta complessiva; la parte predominante 
dell'assortimento, infatti è sottoposta a continue e rapidissime revisioni, sulla base delle 
informazioni commerciali raccolte dai negozi della rete. In questo modo Zara riesce a 
comprimere notevolmente la quantità di prodotto che sarà venduta a prezzi scontati 
durante il periodo dei saldi.  
L’infrastruttura logistica generale di Inditex è molto efficiente e costituisce uno 
schema integrato formato da otto centri logistici ripartiti all’interno della Spagna; inoltre 
può contare sull’appoggio di molte imprese e distributori nel mondo, con i quali riesce a 
mantenere collegamenti puntali ed economicamente convenienti, grazie agli accordi che 
                                                          
54Gli stabilimenti di proprietà si occupano di realizzare gli articoli a rotazione più alta, con l’obiettivo di 
ridurre il lead time e valorizzare la manodopera dei distretti; i capi della collezione basic invece sono 
realizzati dai terzisti. 
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il gruppo intrattiene con circa venti compagnie aeree,
55
 tra cui Air France-KLM Cargo 
and Emirates Airlines. Gli stabilimenti di Inditex fanno le loro richieste due volte a 
settimana, in giorni e orari stabiliti; grazie all’efficienza della rete distributiva si riesce a 
effettuare le consegne con un lead time medio di 24-36 ore in Europa e di 24-48 ore nel 
resto del mondo. 
 
Figura 33. Cronogramma delle attività produttive 
 
 
Fonte: archivio Inditex 
 
  Lo schema logistico di Zara ruota attorno alla grande piattaforma distributiva 
principale di La Coruna, dove si concentrano sia i prodotti provenienti dagli stabilimenti 
del gruppo sia da quelli esterni, che saranno poi smistati in tutto il mondo. Sul piano 
operativo, il lay-out del magazzino è diviso in due parti: una destinata alla merce 
piegata (maglie, camice) e una seconda destinata ai capi appesi (giacche, cappotti). 
La struttura dispone di sorter
56
, macchinari automatici adibiti allo smistamento dei 
                                                          
55
 Le modalità di trasporto in Europa si basano sull’utilizzo di camion, quelle nel mondo (Asia e America 
centrale) invece avvengono per via aerea. Il gruppo impiega annualmente più di 12000 camion e trasporta 
decine di migliaia di tonnellate di vestiti, scarpe e accessori via aerea. 
56
 I sorter sono impianti automatici molto costosi che permettono di prendere in carico, riconoscere e 
smistare svariati tipi di colli tramite un avanzato software di programmazione. 
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prodotti, che vengono suddivisi e collocati a scaffale per tipologia, modello, taglia e 
colore, inviati alle macchine in appositi contenitori e movimentati nel magazzino 
mediante nastri trasportatori. In pratica, il sorter attinge allo stock per comporre e 
confezionare, con la massima velocità e precisione, gli ordini di merce da inviare ai 
negozi che, ad eccezione della spedizione stagionale, concepita ed implementata 
secondo una logica di tipo push, sono alimentati dalle esigenze della domanda e 
dall’andamento delle vendite. 
La supply chain  di Zara si definisce “market sensitive” ed è in grado di 
rispondere velocemente alla domanda reale grazie all’impiego di un sistema informativo 
molto avanzato e di un’infrastruttura tecnologica innovativa, basati su sistemi di 
Enterprise resource planning, Customer relationship management e sul già citato 
“Casiopea”, un palmare sviluppato internamente che consente di raccogliere ogni 
giorno le informazioni utili sulla domanda e trasmetterle in meno di un’ora al sistema 
centrale, che le sintetizza e le invia alle unità di progettazione. La figura successiva 
mostra gli elementi distintivi della supply chain di Zara, come proposto nel testo 
“Supply chain management e competitività nel fast fashion” (SCOZZESE, 2012, p. 120) 
 
Figura 33. Elementi distintivi della supply chain di Zara 
 
           
 
 













4.4 La centralità del cliente nella co-produzione del valore 
 
Il fattore principale che determina il vantaggio di Zara rispetto ai competitors, 
oltre all’infrastruttura logistica, è rappresentato dalla totale consapevolezza del ruolo 
primario svolto dal cliente nella produzione del valore. Questa consapevolezza ha 
determinato la necessità di collegare la domanda finale con tutte le operazioni della 
supply chain, quindi lo sviluppo di 
un’infrastruttura informativa fatta da 
canali di comunicazione molto reattivi 
e interattivi, grazie ai quali Zara ha 
acquisito una capacità di anticipare le 
tendenze moda e rispondere alle 
esigenze del cliente in tempi così 
rapidi che non hanno precedenti nel settore (SCOZZESE, 2012). 
Per Zara i clienti sono la bussola che guida il successo; è per questo che il suo 
disegno organizzativo inizia e si chiude con il cliente, le cui necessità vengono ascoltate 
con attenzione e tradotte velocemente in prodotti moda: questo significa esporre nei 
punti vendita capi disegnati una settimana prima. I clienti di Zara visitano vetrine e 
scaffali molto frequentemente (circa cinque volte in più rispetto alla concorrenza) e 
sono propensi agli acquisti di impulso, perché sanno che sarà difficile trovare 
nuovamente lo stesso prodotto. Questa strategia è un grande successo di marketing che 
differenzia Zara rispetto ai concorrenti come Gap o H&M, i quali preferiscono puntare 
sulla leva del prezzo o sull’esternalizzazione di varie fasi della catena del valore, 
trascurando il riassortimento e la rapidità di risposta. Zara invece integra e coordina 
direttamente le attività della value chain strettamente connesse al cliente, come disegno, 
fabbricazione e distribuzione, e cura particolarmente la rete di vendita per rendere più 
gratificante l’esperienza di acquisto. Il personale di vendita riceve una formazione 
accurata che si basa sulla cura del cliente come valore fondamentale e induce gli addetti 
alla vendita a trasmettere l’immagine e la reputazione aziendale. Il servizio clienti è 
molto efficace e gli eventuali reclami e suggerimenti (visti come opportunità e non 
come problemi) vengono gestiti inizialmente dal personale di vendita che si impegna a 
fornire soluzioni rapide e semplici. Se il cliente lo ritiene opportuno può comunque 
rivolgersi al “Departemento de Atenciòn al Cliente”.  
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4.5 Il framework RCOV applicato al caso Zara  
 
Le caratteristiche principali del modello di business di Zara, analizzate nei 
paragrafi precedenti, possono essere rappresentate anche tramite un utile strumento 
descritto nel secondo capitolo della tesi e che qui sarà richiamato brevemente: il 
Framework RCOV. Si tratta di un modello di riferimento proposto da Demil e Lecocq
57
, 
che è basato sulla visione Penrosiana dell’impresa e propone una rappresentazione del 
business model secondo alcune componenti fondamentali: risorse e competenze 
distintive, organizzazione e proposta di valore. Il Framework RCOV si basa su un 
approccio dinamico, che valorizza le interrelazioni interne ed esterne, quindi in e tra le 
componenti principali, che a loro volta comprendono altri elementi al loro interno. 
 













                 
 
                       
 
Fonte: elaborazione personale 
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 DEMIL, B. AND LECOCQ, X. (2010) - Business Model Evolution: In Search of Dynamic Consistency.  
Long Range Planning, 43 (2-3), 227-246 
 
RISORSE E COMPETENZE 
Modellisti , distribuzione e logistica, 
produzione, marketing 
 
PROPOSTA DI VALORE 
“Offerta delle ultime tendenze 
moda a prezzi accessibili” 
ORGANIZZAZIONE 
Collaborazione tra punto vendita e 
team creativo-produttivo 
Integrazione con i fornitori 
Orientamento al cliente 
 
FLUSSI DI RICAVI 
Vendita prodotti 
CENTRI DI COSTO 





4.6 Vantaggi e limiti del “modello Zara”  
 
I numerosi elementi distintivi del business model di Zara l’hanno resa un caso di 
straordinario successo, grazie all’invenzione di un modello gestionale pressoché unico, 
caratterizzato dalla interconnessione dinamica tra tutti gli anelli della catena del valore e 
dallo stretto collegamento tra sistema produttivo, distributivo e logistico: tutti questi 
elementi si stimolano a vicenda e mantengono un equilibrio vitale per l’azienda. Zara da 
sola traina la maggior parte del fatturato di un gruppo internazionale come Inditex, e 
sembra non voler arrestare la sua crescita. 
 Anche se i fattori critici del successo di questo brand sono ormai noti, e 
nonostante l’elevata competitività e mutevolezza dell’industria della moda in generale – 
e del segmento mass market in particolare – Zara continua a godere di un notevole 
vantaggio differenziale e a sfruttare dei vantaggi in termini di flessibilità, lead time e 
tempestività nel rispondere alle esigenze del mercato, come se ci fosse una sorta di 
“formula magica” che i suoi concorrenti non riescono a replicare.  
Il brand Zara è riconosciuto a livello internazionale ed è riuscito a inserirsi bene 
anche nelle congiunture negative e nei mutamenti dal lato della domanda e dell’offerta 
che hanno interessato il settore moda negli anni Duemila.  Dal lato della domanda si è 
registrato un calo delle richieste da parte del Giappone che è sempre stato molto 
importante per la moda, ma in compenso sono emersi altri mercati interessanti, come 
Cina, India e Russia, verso cui Zara ha rivolto la sua attenzione.  
Per quanto riguarda l’offerta invece l’intensificarsi della concorrenza, non solo 
all’interno dello stesso segmento ma anche tra segmenti del settore retail 
dell’abbigliamento, ha portato le grandi maison della fascia lusso a subire la pressione 
competitiva delle aziende più dinamiche e innovative che operano nei segmenti 
inferiori. Oggi infatti è quasi un’attitudine di tendenza abbinare capi delle grandi maison 
con capi più economici e Zara è riuscita a trarre vantaggio da questa situazione. Il 
cliente che entra in un negozio Zara non deve identificarsi in nessuna classe sociale; il 
target a cui l’azienda si rivolge é molto ampio ed è costituito da consumatori che si 
sentono a proprio agio nel punto vendita, nel quale viene comunicata un’immagine di 
eleganza e di “esclusività”, dovuta all’elevata componente stilistica dei capi e alla loro 
quantità limitata.  
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Zara è riuscita così a creare una filosofia commerciale del tutto innovativa, che 
ha rivoluzionato i canoni tradizionali della moda, conciliando le caratteristiche del 
programmato con quelle del pronto moda e imparando a conoscere così bene il cliente 
che il prodotto ormai “si vende da solo”, senza aver minimamente bisogno di pubblicità 
diretta. 
Tuttavia bisogna considerare che la strategia di Zara è interamente basata sul 
fattore tempo e se da un lato questo crea un notevole vantaggio, dall’altro sottopone i 
vari team delle unità creative e produttive ad una continua pressione, nella costante 
ricerca di una maggiore rotazione dei capi al fine di garantire un prodotto sempre nuovo 
e competitivo in linea con le richieste. Bisogna inoltre considerare che la già citata 
“inefficienza teorica” collegata agli elevati costi di impianto e di gestione di 
un’infrastruttura logistico-distributiva integrata e innovativa come quella di Zara, finora 
ampiamente compensata dai vantaggi e dalla crescita esponenziale dei ricavi, è 
comunque strettamente legata all’evoluzione dei gusti dei consumatori, in un settore che 
è di per sé  molto competitivo e mutevole quindi rischioso.  
Altri fattori critici da non trascurare sono i recenti attacchi che Zara ha subito 
dall’opinione pubblica e da Greenpeace; le accuse si riferiscono ad esempio alla qualità 
dei prodotti, alla riduzione dei margini di guadagno riservati ai subfornitori e al poco 
impegno profuso dall’azienda nel controllo delle condizioni di lavoro e retribuzione dei 
suoi tanti lavoratori nei Paesi in via di sviluppo. Una minaccia ulteriore per il fast 
fashion è rappresentata dalla “moda etica” e in particolare dalla sfida lanciata da Cross 
Company, uno dei retailer di abbigliamento più importanti in Giappone, che ha 
annunciato il lancio di una nuova catena di negozi a forte impronta etica ed eco-
sostenibile, le cui istanze possano riscuotere un forte successo a fronte delle 
preoccupazioni per l’impatto ambientale del modello del fast fashion e per le condizioni 
di lavori degli operai delle aziende tessili.  
In conclusione, per avere una visione completa occorre considerare sia i fattori 
endogeni, legati alle variabili sui cui l’azienda può più facilmente intervenire, sia il 
contesto ambientale quindi i fattori esterni da controllare perché condizionano in 
positivo e in negativo il sistema azienda.  A tale scopo si propone un’analisi SWOT 
(Strengths, Weaknesses, Opportunities, Threats)  riferita al caso Zara, per analizzare 
appunto i fattori positivi e negativi, sia interni che esterni, che impattano sul suo 




Tabella 9. Analisi SWOT di Zara  
 
 




Elevato volume d’affari 
Integrazione verticale 
Efficace strategia basata sul tempo 
Elevata flessibilità 







Pressione rivolta agli stilisti per il turnover dei capi 
Stock limitati 
Costi elevati 
Poca pubblicità e limitata presenza su Internet (rilevante per 
alcuni mercati) 





Possibilità di espansione nel mercato asiatico 
Domanda di prodotti di tendenza a prezzi accessibili 
Sviluppo delle vendite online 







Grado di imitabilità del modello di business 





























A completamento delle considerazioni contenute in questo lavoro, si può 
certamente affermare che il settore della moda rappresenta uno dei più complessi e 
competitivi: collezioni che si susseguono di continuo impongono ritmi di sviluppo e 
lead time serrati, le vendite sono poco prevedibili, il cliente dispone di un’ampia scelta 
di prodotti e punti vendita e tende a frazionare gli acquisti. Inoltre le filiere sempre più 
ampie e distribuite rendono difficile disporre di una visione complessiva della domanda 
e dell’offerta. In questo contesto i modelli tradizionali che vedevano produzione e 
distribuzione come processi sequenziali risultano meno adeguati e stanno lasciando 
spazio a modelli che vedono tali processi svilupparsi in modo sempre più parallelo ed 
integrato. Questa verticalizzazione consente alle aziende di avere maggiore potere 
all’interno del mercato e di reagire in maniera più efficiente alla domanda, in termini di 
tempi di produzione e capacità di innovazione. Operare in filiere integrate permette di 
portare nei punti vendita i prodotti giusti nei tempi giusti e a costi contenuti.  
Un altro fattore fondamentale di successo nel settore moda è la capacità di 
rendere gli articoli ben visibili agli occhi del cliente e di valorizzare i punti vendita, 
stimolando l’acquisto. Il punto vendita diventa il luogo per eccellenza in cui trasmettere 
i valori del marchio, attrarre il cliente e orientare le sue scelte.  
Negli ultimi anni quindi si è verificato un cambiamento nelle relazioni 
acquirente-fornitore nella filiera tessile-abbigliamento, che ha “stravolto” i modelli 
tradizionali e ha posto in primo piano la necessità di progettare una supply chain agile 
ed efficiente,  sensibile alle esigenze della domanda e totalmente focalizzata sul cliente. 
Accanto ai processi di integrazione, la nuova tendenza del fast fashion, che 
riduce notevolmente l’intervallo di tempo tra la decisione di acquisto dei semilavorati 
tessili e la vendita del prodotto finito, ha quasi rivoluzionato le tradizionali modalità 
operative delle aziende del settore, che tipicamente adottano una logica push e si basano 
su previsioni di vendita spesso errate e dalle quali derivano problemi di invenduto ed 
eccesso di scorte. Nel settore della moda quindi è importante sperimentare modelli 
ibridi di supply chain che integrano le logiche del “pronto moda” con quelle del 
“programmato”, senza rinunciare al controllo dei canali produttivi e distributivi. 
Per tutti questi motivi Zara, azienda leader del gruppo Inditex, ha dimostrato di 
essere in grado di rivoluzionare i meccanismi competitivi del settore, ponendo estrema 
attenzione alla gestione strategica della supply chain, con forte integrazione verticale 
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(dal design dei capi al controllo della rete di vendita) e riduzione al minimo delle scorte 
lungo la catena.  
Zara ha intuito con anticipo e meglio dei suoi competitors che il vantaggio 
dipende soprattutto dai fattori tempo, flessibilità e prossimità e dalla capacità di 
rispondere rapidamente ai segnali del mercato. Così ha progettato e implementato un 
modello di business innovativo e pressoché unico, centrato sulle esigenze del cliente, 
che rappresenta il cuore del business, guida tutte le scelte organizzative ed è visto come 
partner essenziale in un’ottica di co-produzione del valore. Il modello Zara è fortemente 
integrato, basato sulla stretta collaborazione con i fornitori, sul controllo quasi totale 
degli stabilimenti produttivi e dei negozi, su otto efficienti piattaforme logistiche 
localizzate nella penisola iberica, e su canali di comunicazione altamente reattivi tra 
punti vendita, team creativo, unità produttive e sistema centrale che può contare sul 
supporto di un sistema informativo avanzato. 
Sebbene Zara possa contare su un modello di business di successo che si 
differenzia da quello dei retailer tradizionali, proprio a causa di questo modello  
presenta anche delle debolezze diverse da quelle dei concorrenti, rischi che possono 
influenzare la sua crescita sostenibile. 
 Zara detiene circa l'80% del fatturato mondiale totale di Inditex, un numero 
significativamente elevato per un gruppo che ha altre sette catene.  Inditex sta puntando 
moltissimo su questo brand, investendo ingenti capitali e affermando che "Zara è stata 
la ragione principale della crescita internazionale del gruppo". Questo vuol dire che se 
Zara dovesse incontrare serie difficoltà in futuro, questo genererebbe una reazione a 
catena: Inditex dovrebbe riformulare completamente le sue strategie e rischierebbe un 
tracollo interno. L’azienda spagnola ha inoltre mostrato difficoltà nel penetrare il 
mercato americano dell'abbigliamento. Ciò può essere dovuto ai gusti americani in fatto 
di moda, che differiscono dalle preferenze europee. Ancora più importante, però, Zara 
non è stata in grado di sviluppare una forte strategia di supply chain negli Stati Uniti 
come invece ha fatto in Europa, dove controlla un forte impianto di produzione e 
distribuzione che garantisce efficiente produzione e brevissimi tempi di consegna. Zara 
non ha investito in impianti di distribuzione in America, il che rappresenta una 
minaccia, dal momento che gli Stati Uniti costituiscono il 29% del mercato totale 
dell’abbigliamento.  
Parlando della strategia di Zara, cioè l’integrazione verticale, bisogna 
sicuramente evidenziare i notevoli vantaggi di cui si è parlato, ma anche riconoscere i 
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suoi limiti. L'integrazione verticale spesso porta all’ incapacità di acquisire economie di 
scala ed è una strategia piuttosto costosa. Altra fonte di costo da non trascurare è la 
necessità per Inditex di sostenere gli elevati investimenti di capitale destinati ai vari 
brands ed essere in grado di acquisire nuove tecnologie e competenze oltre a quelle 
attualmente disponibili all'interno dell'organizzazione. 
Inoltre l’ introduzione  rapida e ricorrente di nuovi prodotti comporta per Zara 
un aumento dei costi. Si tratta di costi dovuti alla  ricerca e sviluppo e alla modifica 
delle tecniche di produzione per realizzare le diverse linee di abbigliamento, che 
richiede ovviamente un adeguato aggiornamento dei dipendenti i quali devono 
conoscerle ed essere in grado di utilizzarle. 
 Per sostenere la sua crescita Zara potrebbe cercare nuove opportunità nel 
mercato dell'abbigliamento. Ad esempio il cambiamento dei comportamenti di consumo 
a causa della globalizzazione e le difficoltà in cui versano i grandi magazzini negli Stati 
Uniti creano opportunità di crescita per retailer come Zara, che potrebbe essere uno dei 
rivenditori più alla moda e a basso prezzo che l'America ha visto di recente. Zara 
dovrebbe a tal fine potenziare la rete di distribuzione per diminuire i tempi di consegna 
e investire maggiormente in un’area alla quale finora non ha dato importanza: la 
pubblicità, una caratteristica necessaria per penetrare il mercato americano e non solo.  
Un'altra opportunità di mercato per Zara potrebbe essere quella di puntare 
maggiormente sulle vendite via Internet, a cui sono associabili indubbi vantaggi, ad 
esempio raggiungere i consumatori in modo semplice e veloce e offrirgli la possibilità 
di acquistare comodamente da casa in qualsiasi momento. E’ vero che si tratta di una 
filosofia piuttosto lontana da quella del brand spagnolo, che da sempre attribuisce 
maggiore importanza al punto vendita e respinge la sovraesposizione mediatica, ma 
potrebbe essere uno strumento utile per adattarsi a particolari culture e mercati. 
Concludendo, si può affermare che il successo di Zara è  il risultato di una 
strategica intuizione di business, ma è anche strettamente legato alla sua storia e al 
background culturale all’interno del quale l’azienda si è sviluppata. Quindi un ulteriore 
sentiero di crescita potrebbe essere quello di estendere la flessibilità sviluppata in 
campo logistico-produttivo anche all’approccio commerciale per adattarsi 
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